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BABII

TINJAUAN PUSTAKA

A. Kajian Teori

1. Instrumen Pasar Modal

a. Saham

Saham merupakan suatu hak kepemilikan dari perusahaan yang
diperjual belikan. Adapun saham dibagi menjadi dua yaitu saham biasa dan
saham preferen.
1). Saham Biasa

Apabila perusahaan hanya mengeluarkan satu jenis saham saja,
saham ini biasanya dalam bentuk saham biasa‘(common stock). Pemegang
saham adalah pemilik dari perusahaan yang mewakili kepada manajemen
untuk menjalankan operasi perusahaan.(fogiyanto, 2000). Saham ini memiliki
dua hak yaitu hak kontrol yaitu hak pemegang saham biasa untuk memilih
pimpinan perusahaan,hak menerima pembagian keuntungan perusahaan dan
Hak Preemtive ¥aitu, hak untuk mendapatkan persentasi kepimilikan yang
sama jika perusabiaan mengeluarkan tambahan lembar saham untuk tujuan
melindungi® hak kontrol dari pemegang saham lama dan melindungi harga
saham lama dari kemerosotan nilai. Saham biasa sering dikenal oleh
masyarakat dan banyak digunakan untuk menarik dana dari masyarakat oleh
perusahaan.
2).Saham preferen

Saham preferen merupakan saham yang mempunyai sifat gabungan

antara obligasi dan saham biasa (Jogiyanto, 2000). Saham preferen dapat
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dikatakan serupa dengan saham biasa. Hal ini disebabkan karena dua hal
pokok yaitu : mewakili kepemilikan ekuitas dan diterbitkan tanpa tanggal
jatuh tempo yang tertulis di atas lembaran saham tersebut, dan membayar
{memperoleh) dividen. Sedangkan persamaan saham preferen dengan obligasi
terletak pada tiga hal yaitu : ada klaim atas laba dan aktiva sebelumnya,
dividennya tetap selama masa berlaku dari saham, dan memiliki hak tebus

serta dapat dipertukarkan dengan saham biasa.
3). Sertifikat Right

Right merupakan surat berharga yang memberikan hak bagi pemodal
untuk membeli saham baru yang dikeluarkan perusahazn, di mana Right
merupakan svatu produk derivatif atau merupakan turunan dari sebuah
saham. Sertifikat Righs ini biasanya dibérikari-kepada pemegang saham lama
sewaktu dilakukan penawaran umum. Adapun keuntungan dari sertifikat ini
adalah pemodal memperoleh’kesempatan atau bagian dalam pembelian suatu

saham baru yang dikeluarkan oieh perusahaan dengan melakukan Right Issue.

4). Waran

Waran inerupakan hak untuk membeli saham biasa pada waktu dan
harga, yang sudah ditentukan (Husnan, 2001). Biasanya waragn ini
diperjualbelikan kepada pemodal bersama dengan surat berharga lainnya.
Saham maupun waran yang dibeli pemodal dapat diperjualbelikan secara
terpisah. Tujuan diterbitkannya waran adalah agar pemodal tertarik untuk

membeli obligasi maupun saham yang diterbitkan oleh perusahaan.
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2. Analisis dan Penilaian Saham

Analisis saham bertujuan untuk menaksir nilai intrinsik (Intrinsic
Value) suatu saham, dan kemudian membandingkannya dengan harga pasar
saham tersebut pada saat ini (Current Market Price). Nilai intrinsik (N1) suatu
saham menunjukkan Presert Value arus kas yang diharapkan dari saham
tersebut. Pedoman yang dipergunakan adalah sebagai berikut:

- Apabila NI > harga pasar saat ini, maka saham tersebut dinilai
Undervalued (harganya terlalu rendah), dan karenanya layak dibeli atau
ditahan apabila saham tersebut telah dimiliki.

- Apabila NI < harga pasar saat ini, maka saham tersebut dinilai Overvalued
(harganya terlalu mahal) dan karenanya layak dijnal.

- Apabila NI = harga pasar saat ini,«maka/saham tersebut dinilai wajar
harganya dan berada dalam kondisi-kesecimbangan.

Model penilaian mérupakan suatu mekanisme untuk mengubah
serangkaian variabel ekonorii” atau variabel perusahaan yang diramalkan
(atau yang diamati) oenjadi dasar perkiraan harga saham (Husnan, 2001).
Variabel-variabel ckonomi tersebut misalnya : laba dan dividen yang
dibagikan,“Scorang investor sebelum mengambil keputusan untuk membeli
saham, biasanya akan menganilisis terlebih dahulu untuk menentukan saham
mana yang memberikan keuntungan paling optimal.

Penentuan harga saham dapat dilakukan melalui analisis teknikal dan
analisis fundamental. Pada analisis teknika! harga saham ditentukan

berdasarkan catatan harga saham di waktu yang lalu, sedangkan dalam
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analisis fundamental harga saham ditentukan atas dasar faktor-faktor

fundamental yang mempengaruhinya, seperi laba dan dividen.
a. Analisis Teknikal

Analisis teknikal merupakan metodologi dari perkiraan pergerakan harga
saham, baik sebagai saham individu atau pasar secara keseluruhan. Inti
pemikiran dari teknik analisis ini adalah bahwa nilai dari sebuah saham
merupakan hasil dari adanya penawaran dan permintaan yang terjadi.
Metode ini mengamati dan mempelajari perubahan-perubahan harga
saham di masa lalu dengan menggunakan analisis grafis intuk‘menetapkan
estimasi harga saham. Analisis grafis ini kemudian” dipelajari untuk
mengetahui kemungkinan terjadinya suatu penpulangan fluktuasi dan arah
trend harga. Prediksi ini dimungkinkai karena konsep pendekatan teknikal
beranggapan bahwa pola pergerakan saham yang terjadi saat ini dan di
masa yang lalu cenderusig akan terulang di masa yang akan datang.
Kelemahan utama ‘yang ~dimiliki oleh analisis ini adalah tidak
dimasukkannya variabel ckonomi yang terkait dengan perusahaan atau
pasar pada umumnya, schingga faktor-faktor penyebab kondisi penawaran

dan‘permintaan menjadi tidak begitu berpenganth
b. Analisis Fundamental

Analisis fundamental mempunyai anggapan bahwa setiap pemodal adalah
makhluk rasional, oleh sebab itu analisis fundamental mencoba
mempelajari hubungan antara harga saham dengan kondisi perusahaan.

Hal ini disebabkan karena nilai saham mewakili nilai perusahaan, tidak
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hanya nilai intrinsik suatu saat tetapi juga adalah harapan kemampuan

perusahaan dalam meningkatkan kesejahteraan pemegang saham. Analisis

fundamental mencoba untuk memperkirakan harga saham di masa yang
akan datang dengan : 1) mengestimasi nilai faktor-faktor fundamental

yang mempengaruhi harga saham di masa yang akan datang, dan 2)

menerapkan hubungan variabel-variabel tersebut sehingga diperoleh

taksiran harga saham,
Analisis fundamental memiliki dua model penilaian saham yang
sering digunakan pars analisis sekuritas (Jogiyanto, 2000) yaitu :

1). Pendekatan Present value, mencoba menaksir, Present value, dengan
menggunakan tingkat bunga tertentu, manfaat yang akan diterima oleh
pemilik saham. Berdasarkan pendekatan ini maka nilai saat ini dari
suatu saham adalah sama dengan” present value arus kas yang
diharapkan akan diterima ol¢h pemilik saham tersebut (Husnan,2001).
Metode ini digunakan untuk mengetahui nilai perusahaan di masa
datang, dengan cara' mendiskontokan nilai-nilai arus kas (cash flow) di
masa deparianenjadi nilai sekarang, dengan rumusnya sebagai berikut
(dogiyanto, 2000):

n ArusKast
=1 " (14r)2

Nilai saham = },
r adalah tingkat bunga atau tingkat keuntungan yang dipandang layak
bagi investasi tersebut, sedangkan bagi perusahaan ini merupakan cost
of equity, karena merupakan tingkat keuntungan yang disyaratkan oleh
pemilik modal sendiri. Analis atau pemodal perlu memasukkan faktor

risiko untuk menaksir tingkat keuntungan yang dipandang layak.
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Semakin besar risiko yang ditanggung pemodal semakin tinggi tingkat
keuntungan yang dipandang layak.

2). Pendekatan Price earnming ratio, menaksir nilai saham dengan
mengalikan laba perlembar saham dengan kelipatan tertentu,
Pendekatan ini mendasarkan diri atas rasio antara harga saham per
lembar dengan EPS. Dipandang dari sisi teori ekonomi, secara
konseptual basis model PER memanglah tidak sekunat model
berdasarkan dividen. Analis sekuritas kadang-kadang menyukai
penggunaan PER dalam menilai kewajaran harga saharn: Saham yang

mempunyai PER yang tinggi diduga terlalu tinggi harganya.
3. Price Earning Ratio (PER)

Menurut Jones (1999) yang menyatakin Price Earning Ratio sebagai
salah satu aspek keuangan yang ‘péniing bagi manajer dan para analis.
Menurutnya, model Price Earning Ratio konsisten dengan nlai sekaréng
karena mempertimbangkan nilai intrinsik suatu saham atau bursa saham
agregat dan menggabarkan seberapa besar para investor bersedia dibayar
untuk setiapk¢untungan yang diperoleh perusahaan.

Price Earning Ratio (PER) merupakan perbandingan antara harga
pasar suatu saham (marke! price) dengan Earning Per Share (EPS) dari
saham yang bersangkutan (Sartono, 2001). Kegunaan dari PER ini adalah
untuk melihat bagaimana pasar menghargai kinerja saham suatu perusahaan
terhadap kinerja perusahaan yang dicerminkan oleh Earning Per Share (EPS)
(Ang, 1997). PER memberikan indikasi mengenai jangka waktu yang di

perlukan untuk mengambil dana pada tingkat barga saham dan keuntungan
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perusahaan pada periode tertentu (Dahlan, 1997). Rasio ini menggambarkan
kesediaan investor membayar suatu jumlah untuk setiap rupiah perolehan laba
perusahaan. Hasil PER yang tinggi menandakan bahwa investor mempunyai
keyakinan yang besar atas prospek masa depan perusahaan. Kegunaan Price
Earning Ratio adalah untuk melihat bagaimana pasar menghargai kinerja
suatu perusahaan terhadap kinerja suatu perusahaan yang dicerminkan oleh
Earning Per Sharenya (Ang,1997). Makin besar Price Earning Ratio suatu
saham tersebut semakin mahal harganya terhadap pendapatan bersih atau
sahamnya. Saham yang mempunyai PER semakin kecil yang/berarti harga
saham yang diperoleh semakin kecil.

Semakin tinggi rasio ini menunjukkan bafiwasirivestor mengaharapkan
pertumbuhan deviden yang tinggi, saham meémiliki resiko yang rendah dan
investor puas dengan pendapatan yang tinggi. PER menunjukkan beberapa
besar investor menilai harga,dari saham terhadap kelipatan dari earning
(Jogiyanto, 1998).

Pendekatan, inj/tidak memperhatikan nilai waktu dari uang. Saham
yang memiliki ‘Price” Earning Ratio (PER) terlalu tinggi (overvalued) di
anggap harganya terlalu tinggi, yaitu melampoi nilai intrinsiknya, sedangkan
PER ‘yang terlalu rendah (sndervalue) harganya terlalu rendah, yaitu lebih
kecil dari nilai intrinsiknya. Menurut Husnan (2001), saham yang mengalami
overvalued scbaiknya dihindari atau dilakukan penjualan, karena kondisi
yang seperti ini pada masa yang akan datang kemungkinan besar akan

mengalami koreksi pasar. Sedangkan saham yang undervalue sebaiknya
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dibeli atau dipertahankan, karena besar kemungkinan di masa yang akan
datang akan terjadi lonjakan harga saham.
Menurut Husnan (2001) ada tiga komponen yang mempengaruhi besar
/ kecilnya PER diantaranya adalah :
1. Dividen Payout Ratio, menunjukkan besamya dividend yang akan
dibayarkan perusahaan kepada investor dari earming vang diperoleh,
dengan kata lain DPR merupakan perbandingan antara divident yang

dibayarkan perusahaan terhadap earning yang diperoleh perusahaan.

2. Tingkat return yang disayaratkan, yang merupakan.tingkat retwrn yang
disyaratkan investor atas suatu saham sebagai kompensasi atas resiko yang

harus ditanggung investor.

3. Tingkat pertumbuhan dividen yang diharapkan, merupakan fungsi dari
besarnya Return on Equity dan tingkat laba ditahan.

Rendahnya Price’ Eaming Ratio dapat terjadi karena menurunnya
harga saham, meningkatkan laba bersih, sebaliknya Price Ewming Ratio
tinggi dapat terjadi Karena penurunan laba, tetapi investor percaya penurunan
laba bersih-atau saham tersebut hanya bersifat temporer dan akan pulih pada
tahun ‘berikutnya. Investor lebih memperhatikan harga saham dibanding laba
di masa depan (Husnan, 2001).

Price Earning Ratio yang rendah dapat mengidentifikasi bahwa
perusahaan tersebut mencatat perolehan laba yang statis atau beresiko tinggi,

jadi meskipun Price E@mning Ratio sahamnya rendah investor tidak tertarik
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untuk membeli. Price Earning Ratio digunakan sebagai indikator
kepercayaan pasar terhadap prospek pertumbuhan perusahaan (Agus, 1994).
Price Earning Ratio adalah suvatu ukuran yang umum digunakan untuk
melihat tingkat minat para investor terhadap saham suvatu perusahaan dan
dinyatakan sebagai berikut (Fuller & F arrel, 1987) :

Harga per lembar saham
PER=

Laba per lembar saham

4. Leverage

Leverage adalah rasio yang mengukur seberapa jauh perusahaan
dibelanjakan dengan hutang (Husnan, 2001). Leverage dapat didefinisikan
sebagai penggunaan aktiva atau dana. Untuk penggunaan tersebut perusahaan
harus menutup biaya tetap atau membayar beban te'tap. Ada dua macam
leverage, yaitu operating leverage daft financial leverage (Riyanto, 1997).
Operating Jeverage merupakan penggunaan aktiva dengan biaya tetap dengan
harapan bahwa revepie yang dihasilkan oleh pengguna aktiva itu akan cukup
untuk menutupibidya‘tetap dan biaya variabel. Maka pada financial leverage
penggunasn ‘dana dengan beban tetap itu adalah dengan harapan untuk
memperbesar pendapatan per lembar saham biasa.

Leverage mengukur seberapa besar tingkat pembelanjaan oleh pemilik
dibandingkan dengan pembelanjaan yang disediakan oleh kreditur dalam
mendanai total aktiva perusahaan. Semakin besar leverage menunjukkan
bahwa dana yang disediakan oleh pemilik dalam membiaya investasi
perusahaan semakin kecil, atau tingkat penggunaan hutang yang dilakukan

perusahaan semakin besar. (Rahmat,2005).
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Menurut Brigham (1998) Pembiayaan dengan utang atau Leverage
keuangan memiliki tiga implikasi penting :

1. Memperoleh dana melalui utang membuat pemegang saham dapat
mempertahankan pengendalian atas perusahaan dengan investasi yang
terbatas

2. Kreditur melihat ekuitas, untuk memberikan margin pengamanan,
schingga jika pemegang saham hanya memberikan sebagian kecil dari
total pembiayaan, maka resiko perusahaan scbagian besar ada pada
kreditur.

3. Jika perusahaan memperoleh pengembalian yang) lebih besar atas
investasi yang dibiayai demgan utang dibanding dengan pembayaran
bunga, maka pengembalian atas modal pémiiik akan lebih besar.

Rumusanya sebagai berikut (Agus Sartono,2001) :

Total Utang
DER=
Total Modal Sendini

5. Devidend Pay out Rutio (DPR)

Menirat.\ Ang (1997) Devidend Pay out Ratio merupakan
perbandingan antara dividend per share (DPS) dan earning per share (EPS),
Sedangkan menurut Husnan (2001) perusahaan hanya bisa membagikan
deviden semakin besar jika perusahaan mampu menghasilkan laba yang
semakin besar. Jika laba yang diperoleh besarnya tetap, perusahaan tidak bisa
membagikan deviden yang makin besar karena hal ini berarti perusahaan

akan membagikan modal sendiri.
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Deviden merupakan aliran kas yang dibayarkan kepada para
pemegang saham, sedangkan Iaba ditahan merupakan salah satu sumber dana
yang paling penting untuk membiayai pertumbuhan perusahaan. Setiap
perusahaan selalu ingin adanya pertumbuhan bagi perusahaan tersebut disuat
pihak dan juga dapat membayarkan deviden kepada para pemegang saham di
lain pihak, tetapi tujuan tersebut selalu bertentangan. Oleh karena itu makin
tinggi tingkat deviden yang dibayarkan, berarti makin sedikit laba yang
ditahan, dan sebagai akibatnya adalah menghambat tingkat pertumbuhan
dalam pendapatan dan harga sahamnya (Bringham,( 1999). Apabila
perusgzhaan ingin menahan sebagian besar dari< pendapatannya tetapi
sebaliknya yang berarti bahwa bagian dari peridapatan yang tersedia untuk
pembayaran deviden kepada pemegang sahami semakin kecil.

Perusahaan dalam membagikan deviden didasarkan pada kebijakan
deviden. Kebijakan deviden menyaiigkut tentang masalah penggunaan laba
yang menjadi hak para pemegang saham (Husnan, 2001) Pendapat tentang
deviden dikelompokkanmenjadi tiga, yaitu :

1. Pendapat yang mienginginkan deviden dibagikan sebesar-besarnya.
2. Pendapat. yang mengatakan bahwa kebijakan deviden tidak relevan,
3. Pendapat yang mengatakan bahwa perusahaan scharusnya justru
membagikan deviden sekecil mungkin.
Rumusan Deviden Payout Ratio (DPR) adalah scbagai berikut

(Fuller & Farrel, 1987) :

DPR= Deviden per lembar saham
Laba per lembar saham
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6. Size

Menuru Riyanto (1999), yvang dimaksud firm size atau ukuran
perusahaan adalah besar kecilnya perusahaan yang dapat dilihat dari besarmya
nilai ekuitas, nilai penjualan, dan nilai total aktiva. Perusahaan yang
berukuran besar pada umumnya usahanya lebih terdiversifikasi, lebih mudah
dalam mengakses pasar modal, dan membayar tingkat suku bunga rendah
(Agus, 2001). Sehingga dengan begitu resiko kebangkrutan relatif lebih kecil.
Firm size menjadi salah satu faktor yang dipertimbangkan oleh investor
dalam pengambilan keputusan investasi.

Perusahaan besar yang selalu well established /akan lebih mudah
memperoleh modal di pasar modal dibanding'dengan perusahaan kecil.
Bagaimanapun, investor yang menanamkan modalnya pada suatu perusahaan
akan mendapatkan informasi yang lebih baik dari perusahaan yang lebih
besar. Selain itu investor menganggap bahwa perusahaan besar relatif lebih
stabil dan lebth mampu(menghasilkan laba lebih besar dari pada perusahaan
kecil, dengan semakin ‘stabilnya perusashaan maka risiko yang harus
ditanggung investor'semakin rendah. Dalam penelitian ini akan digunakan
nilai Total AKtiva sebagai tolak ukur size (Agus Sartono, 2001).

Rumus dari Size adalah (Riyanto, 1995) :

Size = InTotal Aktiva
7. Tingkat Bunga Bebas Resiko

Tingkat keuntungan yang disyaratkan oleh investor (Reguired Rate

of Return) menunjukkan besarnya keuntungan yang dianggap layak bagi
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investor. Besarnya tingkat keuntungan yang disyaratkan investor di Indonesia
antara lain didasarkan pada tingkat bunga SBI (Risk Free Rate) yang berlaku.
Tingkat suku bunga bebas resiko yang selanjutnya diidentikkan dengan
tingkat bunga SBI yang meningkat, mendorong investor untuk menyimpan
uangnya dalam bentuk tabungan atau deposito. Hal inj terjadi karena
kenaikan tingkat suku bunga SBI akan diikuti oleh bank-bank komersial
untuk menaikkan tingkat suku bunga simpanan. Apabila tingkat suku bunga
deposito lebih tinggi dari tingkat keuntungan yang diisyaratkan oleh investor,
tentu investor akan mengalihkan dananya ke deposito. Terlebih lagi investasi
di deposito sendiri merupakan salah satu jenis investasi yang bebas resiko.
Pengalihan dana oleh investor dari pasar modal ké deposito tentu akan
mengakibatkan penjualan saham besar-besardén schingga akan menyebabkan
penurunan  harga saham, sehingga price earning ratio menjadi turun pula.
Dengan demikian diduga terdapat pengaruh yang negatif antara tingkat bunga
bebas resiko terhadap price eamning ratio.

Dari sisi pémsibaan kenaikan bunga deposito akan diikuti oleh
kenaikan suku_bungakredit sehingga Financial Risk dari perusahaan akan
meningkatPefusahaan yang mempunyai leverage yang tinggi akan
mendapatkan dampak yang sangat berat terhadap kenaikan tingkat bunga.
Kenaikan tingkat bunga ini dapat mengurangi  profitabilitas perusahaan
sehingga dapat memberikan pengaruh terhadap harga saham perusahaan yang
bersangkutan. Hal ini dapat menyebabkan harga saham turun sehingga price
eaming ratio akan turun. Dengan demikian terjadi hubungan yang negatif

antara suku bunga deposito dan price earning ratio.
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8. Earning Growth (EG)/Pertumbuhan Laba

Suatu perusahaan bertujuan untuk medapatkan laba yang semaksimal
mungkin dari operasional perusahaannya, karena laba merupakan salah satu
indikator utama bagi keberhasilan manajemen dan operasional suatu
perusahaan. Laba merupakan pendapatan perusahaan setelah dikurangi biaya-
biaya yang terjadi. Laba bersih (net profir) merupakan pendapatan perusahaan
setelah dikurangi bunga dan pajak (Husnan,2003). Semakin tinggi laba
bersih, akan berpengaruh tecrhadap besamya Earning per Share yang
menunjukkan profitabilitas suatu perusahaan. Profitabilitas yaftg meningkat
menunjukkan kinerja perusahaan yang semakins baik,“yang berbuah
kepercayaan investor pada perusahaan schinggadiarga$dham akan naik.

Perusahaan yang mempunyai reputssi baik adalah perusahaan yang
mampu memberikan devideﬁ secara_konstan kepada pemegang saham.
Pengumuman laba perusahaan dapai dengan mudah diinterpretasikan sebagai
kabar baik dan kabar burak.Jika laba menurun maka dapat diartikan sebagai
kabar buruk, semeritara-jika laba meningkat maka dapat diartikan sebagai
kabar baik. Laba‘wang meningkat akan menunjukkan sinyal mengenai
peningkatan'kinerja perusahaan secara umum kepada investor, sementara itu
laba “yang menurukan akan menunjukkan sinyal penurunan Kkinerja
perusahaan kepada investor (Jogiyanto, 2003).

Dengan memperhatikan pertumbuhan laba per lembar saham
tersebut dapat dilihat prospek perusahaan di masa yang akan datang sehingga
akan mempengaruhi keputusan investor dalam berinvestasi. Tingkat

pertumbuhan laba (earning growth) berpengaruh langsung terhadap PER.
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Bila harga saham mencerminkan kapitalisasi dari laba yang diharapkan
dimasa mendatang maka peningkatan laba akan meningkatkan harga saham
dan total kapitaslisasi pasar, Bila investor yakin pertumbuhan laba ini
terdukung baik, price earning ratio akan meningkat (Marwan, 1999).

Saham yang beredar dalam pasar modal mempunyai resiko yang dapat
merugikan investor jika investor fidak cermat dalam menanganinya.
Perusahaan yang memiliki laba stabil akan cenderung memiliki reputasi yang
baik dalam mempertahankan pay out rationya. Sedangkan perusahaan yang
memiliki pertumbuhan laba per lembar saham tinggi mengindifikasikan
bahwa perusahaan tersebut tidak memiliki profitabilitas yang stabil serta
kurang memperhatikan manajemen laba, schinggh méngakibatkan terjadinya
ketidakpastian perolehan dividen bagi investar (Hanafi, 1996).

Pertumbuhan laba dapat diperoleh dengan rumusan Damodoran

(1996) :

EPSt—EPSt=1
EPSt~1

9. Return on Equity (ROE)

aeturn on Equity merupakan suatu pengukuran dari pendapatan yang
tersedia dari para pemilik perusahaan atas modal yang mereka investasikan di
dalam perusahaam (Jones, 1996). Tanpa adanya tingkat keuntungan yang
dinikmati dinikmati dari suatu investasi saham, investor tentu tidak akan
melakukan investasi, Semakin tinggi resiko, maka retumn yang diharapkan

juga akan semakin tinggi (Robert Ang, 1997).
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Keturn on Equity merupakan salah saw profitabilitas yang
menunjukkan perbandingan antara laba setelah pajak dibandingkan dengan
modal sendiri. Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba yang tersedia bagi pemegang saham perusahaan (Fuller &
Farren, 1987). Return on Equity sering disebut dengan rate of return on Net
Worth yaitu kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dengan
ekuitas yang dimiliki sehingga Return on Equity ini sering di sebut sebagai
rentabilitas modal sendiri (Sartono, 2001). Rasio ini menunjukkan
kesuksesan manajemen dalam memaksimalkan tingkat/ kembalian pada
pemegang saham. Semakin tinggi rasio ini akam semakin baik karena
memberikan tingkat kembalian yang lebih bésar'pada pemegang saham.
Rumus Return On Equity (ROE) menurut{Fuller & Farrel, 1987) :

Laba setelah pajak
Modal Sendiri

ROE=

B. Penelitian Terdahulu

1. Whitbeck dan Kisar(1963) menggunakan 153 saham perusahaan yang listed
di New York Stock Exchange(NYSE) pada tahun 1961-1962, model empiris
Whitbeck dan Kisor berupa persamaan linier ini sangat membantu dan mudah
digunakan untuk memprediksi P/E ratio. Hal ini dibuktikan dengan
menggunakannya untuk evaluasi P/E perusahaan IBM dan GM dengan hasil
yang cukup memuaskan. Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa
pertumbuhan laba dan deviden payouwt ratio mempunyai pengaruh positip
terhadap P/E ratio, sedangkan standar deviasi laba yang diharapkan per

saham mempunyai pengaruh yang negatif
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2. Studi di BEJ tentang P/E ratio dilakukan oleh Akhmad Rizqoni (1995) pada
periode 1992-1993. Dia membedakan bahwa pasar dalam kondisi bearish dan
kondisi bullish. Selanjuthya menganalisis P/E ratio dalam dua kondisi yang
berbeda masing-masing untuk tahun 1992. Dengan menggunakan tehnik
analisis berganda. Hasil penelitiannya menyatakan bahwa dalam kondisi baik
( bullish), rasio pembayaran deviden, leverage, ukuran perusahaan masing-

masing berpengaruh kuat pada P/E ratio.

3. Nuraini (2000) Melakukan penelitian tentang faktor-faktor yang mempengaruhi
Price Earning Ratio hasilnya adalah bahwa secara individual koéfisien variabel
pertumbuhan penjualan, Dividend Payout Ratio, tingkat suku bunga Sertifikat
Bank Indonesia memiliki pengaruh yang signifikan tethadap PER, sedangkan
pertumbuhan Return on Equity serta tingkat iriflasi tidak berpengaruh terhadap

PER.

4. Penelitian Kaziba . Mpataa dan ‘Agus Sartono (1997) tentang faktor-faktor
yang mempengaruhi P/E_ratio” saham perusahaan-perusahaan di Amerika
(yaitu enam industriyang terdiri dari : industri elektronik, industri jasa
komputer, industri makanan, minuman dan rest(;ran, industri farmasi, industri
pakaian, \industri kehutanan-bahan mentah). Mereka menggunakan tujuh
variabelyaitu : penjualan, deviden payout ratio, aktiva tetap, leverage, return
on equity,skala perusahaan dan pertumbuhan laba . Dengan menggunakan
tehnik analisis regresi berganda, hasil penelitiannya menunjukkan bahwa
ketujuh variabel tersebut berpengaruh secara signifikan dan konsisten untuk

keenam industri yang berbeda.
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5. Purwanto (2001) melakukan penelitian terhadap variabel-variabel
fundamental yang mempengaruhi Price Earning Ratio sebagai dasar penilain
kewajaran harga saham pada perusahaan terbuka di BEJ. Penelitian dilakukan
kurun waktu 1997-1999 dengan analisis regresi berganda. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa Divident Payout Ratio dan Earning Growth berpengaruh
positif dan signifikan, Return On Equity dan financial leverage berpengaruh
negatif, dan secara simultan variabel —variabel tersebut berpengaruh secara

signifikan terhadap PER.

6. I Ketut Mangku (2002), meneliti tentang faktor-faktor vang mempengaruhi
PER. Dalam penelitiannya, menunjukkan bahwa.Deviden Payout Ratio,
Return on Equity, Leverage, Ukuran perusahdan'dan pertumbuhan Earning
per Share berpengamh terhadap PER pada Pérusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Jakarta. Untik.variabel leverage mempunyai pengaruh
yang negatif terhadap PER, sédangkan variabel DPR, ROE, Ukuran
Perusahaan dan pertumbuban EPS berpengaruh positif tethadap PER. Metode

penelitian yang digundkan adalah persamaan regresi berganda.

7. Surya saputn “dan” astuti (2003) melakukan penelitian pada perusahaan
menufaktur yang terdaftar di BEJ periode 1995-1999, dengan tujuan untuk
mengetahui pengaruh faktor-faktor leverage, DPR, earning growth,size dan
country risk terhadap PER dengan menggunakan desaian deskriptif
korelasional. Data diolah dengan menggunakan analisis regresi berganda, uji
ANOVA dan uji auto korelasi, dengan hasil Laverage berpengarub negative
dan signifikan terhadap PER pada industri Food and Baverage, DPR

berpengaruh positif dan signifikan terhadap PER pada industry Metal, Cablle,
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Size berpengaruh negative dan signifikan terhadap PER pada industry Food
&baverage, EG sama sckali tidak berpengaruh terhadap PER dan Country

Risk berpengaruh positif terhadap PER pada Industri Cable dan pharmacy.

8. Rossje V. Surya Putri dan Cristina (1999) melakukan penelitian terhadap
beberapa faktor yang mempengaruhi PER diantaranya faktor leverage,
dividen payout ratio, size, dan earning growth. Penelitian dilakukan terhadap
perusahaan yang terdafiar di Bursa Efek Jakarta pada Industri Manufaktur
periode 1995 sampai dengan 1999, Sampel diambil dengan metode Purposive
sampling dan diperoleh sampel sebanyak 82 perusahaan, derigan diperoleh
sebanyak 410 pengamatan. Data diolah dengan\Software SPSS dan
menggunakan Alat Analisis Multiple Régression. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa pengaruh faktor .'leverage, dividen payout ratio, size,
berpengaruh dan country risk terhadap-PER memberikan hasil yang berbeda
pada jenis industri yang berbeda. Faktor Leverage berpengaruh negatif
terhadap PER secara sigpifikan pada industri food and beverage. Faktor
divident payout ratio/ berpengaruh positif terhadap PER secara signifikan
pada industri.metai dan industri cable. Faktor size perusahaan berpengaruh
negatif teriiadap PER secara signifikan pada industri metal dan berpenganih
positif terhadap PER secara signifikan pada industri food and beverage dan
industri paper. Faktor Country risk berpengaruh positif terhadap PER secara
signiftkan pada industri pharmacy dan industri cable, sedangkan earning
growth tidak berpengaruh secara signifikan terhadap PER pada semua

industri,
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9. Siagian (2004) melakukan penelitian fakor-faktor yang mempengaruhi PER
pada perusahaan manufaktur dengan variabel independen rasio likuiditas
(Current Ratio), rasio solvabilitas (Debt to Equity Ratio). Rasio aktivitas
(InventoryTurnever), tasio profitabilitas (Retrun on Egquity), dan rasio
pasar,(Price to Book Value). Waktu penelitian tahun 2001-2002, dengan
analisis regresi berganda. Hasil penelitiannya ROE dan Price to Book Value
berpengaruh positif dan signifikan terhadap PER sedangkan Current Ratio,
Debt to Equity Ratio, dan inventory turnover berpengaruh negatif terhadap

PER, secara simultan berpengaruh secara signifikan terhadap PER.

10. Retyansari (2006) melakukan penelitian faktor-fakior /yvang berpengaruh
terhadap PER dengan variabel independen Dividern Pay Out Ratio (DPR),
Pertumbuhan Laba, Return on Equity/levergge dan ukuran perusahaan,
periode waktu penelitian tahun 2001-2002 pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di BEJ, dengan anafisi tegresi berganda diperoleh hasil DPR dan
ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan, ROE berpengaruh
negatif, sedangkan leteragge dan pertumbuban laba berpengaruh positif dan

tidak signifikan dan secara simultan berpengaruh signifikan terhadap PER.

11. Rachmawan (2006) melakukan penelitian faktor-faktor yang mempengaruhi
PER perusahaan terbuka di BEJ dengan variabel independen Devidend Pay
ou! Ratio (DPR), Return on Equity (ROE), dan standar Deviasi Retrun.
Periode waktu penelitian waktu tahun 2002-2004, dengan sampel perusahaan
scbanyak 59 dan analisis regeresi berganda. Hasil peneliitan DPR

berpengaruh positif dan signifikan, sedangkan ROE, dan standar Deviasi
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Retrun memiliki pengaruh negatif terhadap PER. secara simultan berpengaruh

signifikan terhadap PER.

12. Johan Halim (2005) melakukan penelitian terhadap pengarvh likuiditas,
leverage,, dan deviden terhadap PER pada industri manufaktur di BEJ,
Faktor-faktor keuangan yang diteliti adalah Current Ratio, Dept to equity
Ratio, Deviden Payout Ratio. Penelitian dilakukan terhadap perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Jakarta periode 2001 sampai dengan 2002. Sampel
diambil dengan menggunakan metode Purposive sampling dan diperoleh 32
perusahaan sebagai sampel. Data diolah dengan menggunakan Analisis
Regresi berganda. Hasil penelitian dimana pada tahun 2001 current ratio, debt
to equity ratio, devident payout ratio berpengaruh.secara signifikan terhadap
PER. Sedangkan pada tahun 2002 hanya -devident payout ratio yang

berpengaruh signifikan terhadap PER.

13. Agus dan Misbahul (1997)/melakukan penelitian terhadap faktor penetuan
PER dengan variabel total asset, sales, DPR, ROE, dan DER. Penelitian ini
menggunakan pefiode'waktu mulai tahun 1991 sampai dengan 1996 dengan
menggunakan “perusahaan yang terdaftar pada Indonesia Capital Market
Directory. Analisis dilakukan dengan pengujian statistik dengan Anova. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa ketiga variabel tersebut mempunyai pengaruh

signifikan terhadap PER.

14. Hayati (2010) melakukan penelitian factor-faktor yang mempengaruhi PER
sebagai salah satu kriteria investasi saham perusahaan real eastate dan
property di BEJ dengan variabel bebas EPS, ROA, ROE, DER dan PBV

periode penelitian tahun 2006,dengan sampel 35 perusahaan dan analisis
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regresi berganda. Hasil penelitian EPS, ROA dan ROE bepengarvh positif
dan signifikan terhadap PER, DER berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap PER sedangkan PBV berpengaruh positif dan tidak signifikan
terhadap PER secara simultan semua variabel bebas berpengaruh secara

signifikan terhadap PER.

Rahmat setiawan (2005), meneliti pengaruh Deviden Payout Ratio, Profit
Margin, Asset Turnover, Leverage, Tingkat resiko terhadap PER pada kondisi
pasar bearish dan bullish. Metode penclitian yang digunakan adalah regresi
berganda. Hasil penelitian ini adalah DPR berpengaruh positif dan signifikan
pada PER pada kondisi pasar bearish maupun- bullish. Profit margin
berpengaruh positif tidak signifikan pada kondisi.pasar bearish, dan Asset
‘Tumover berpengaruh positif tidak sigdifikari pada PER di kondisi pasar
bearish maupun bullish. Sedangkafi untuk variabel Leverage secara parsial
tak berpengaruh terhadap PER pada kedua kondisi bearish maupun builish
tersebut.

Untuk lebih  memperjelas, berikut ini ditampilkan tabel penelitian

terdahulu, sebagai-berikut :

Tabel 2.1
lfenelitian Terdahulu

No

Variabel Model

Analisis

Peneliti Kesimpulan

Whitbeck-Kisor
(1963)

Earning Growth,
DPR Standart
deviasi Growth

Regresi
berganda

Variabel G dan DPR berpengaruh positif
terhadap PER, sedangkan Varibel standar
deviasi growth berpengarnh negatif

Akhmad
(199%)

Emning  growth,
DPR, FL, Size
Standart deviasi
Growth

Semms variable berpengarub positif dan
konsisten

regresi

Semua varisbel independen berpengaruh

regresi
Zaeni (1997) Pertumbuhan positif baik secara parsial maupun simultan
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10.

Kaziba A. Mpaata
dan Agus Sarono
{197)

1 Ketut Mangku
(2000)

Yeye Sulishowalj
(2003)

Rosjee V. Surya
Putri, Cristina Dwi
Astuti (2003}

Johan Hafim
(2005)

Fara Damastuti
dan Inggrid
Livietha Lieman
{2005)

Flka Retyansari
(2005)

EPS, DP, ROE,
DY, BVS ( book
value per share ),
Closing Price

variabel lotal
assel, sales, DPR,
ROE, DER

PER, sales, DPR,
aktiva tetap,
Leverage, ROE,
skala, dan
pertumbuhan
laba.

DFR, Earning
Growth Resiko
Price Eamni
Ratio

PER, DPR, EPS,
Growth

Leverage, DPR,
Sizz, EG,
Country Risk

Asset Growth,
ROE, Net
Gearing, PER

Leverage, DPR,
Size, ROE, EG,
PER

berganda

ANOVA

Regresi

Regresi

Regresi
Linier

Regresi

Regresi

terhadap PER.

Dari hasil penelitian DPR berpengaruh
signifikan negatif terhadap PER, Leverage
berpengaruh positf terhadap PER,
pertumbuhan [aba dan skala berpengaruh
signifikan posiuf.

Hasil membuktikan balwa vartabel DPR,
ROE, Leverage, ukuran perusahaan, dan
perturnbuhan berpengaruh pada PER.
Leverage berpengaruh nepatif sedangkan
variabel latn berpengaruh positif.

DPR berpengarub signifikan positif terhadap
PER, Growth berpengarull negatif, resiko
berpengaruh.positif

Fakior Leverage berpengaruh signifikan
terhddap PER pada indusiri food & beverage
Faktor dividend payout berpengarub
signifikan tevhadap PER pada industri metal
& cable Fakior size berpengaruh signifikan
terhadap PER pada mdustri metal den
industri food & beverage Faldor Country
Risk berpengaruh signifikar 1erhadap PER
pada mdustri cable & Pharmacy. Faktor
Eaming Growth tidak berpengaruh
signifikan terhadap PER pada semua
indhrstri.

curTent ratio, deiw 1o equity rafio,

devident payout ratio berpengaruh secara
signifikan terhadap PER. Sedangkan pada
tabun 2002 hanya devident payout ratio
yang berpengaruh signifikan terhadap PER.
Pada saat kondisi bearish dan bullish hanya
DPR yang berpengaruh signifikan ierhadap
PER

Return on Equity mempunyai pengaruh yang
signifikan terhadap Price Eaming Ratic dan
expected return. Sedang asset growth dan
net gearing tidak mempunyai pengarub yang
signifiican terhadap PER

DPR berpengaruh positif signifikan 1exhadap
PER. Sedangkan ROE, Leverage, tidak
berpengaruh signifikan terhadap PER
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11. Leverage, Arus
Yudi Santoso Kas, EG, DPR, Represi Faktor yang berpengaruh terhadap Deviden
(2009) Size Payout ratio, Eaming Growth, Size yang

berpengaruh signifikan ierhadap PER

Sumber : berdasarkan penelihian terdahulu
C. Kerangka Pemikiran Teoritis

Kerangka pemikiran merupakan suatu bentuk konseptual tentang
hubungan berbagai variabel yang telah diidentifikasi. Penelitian ini adalah bahwa
perkembangan Price Earning Ratio (PER) dipengaruhi oleh beberapa fakor yaitu

Leverage, Earning Growth, Deviden Payout Ratio, Size, dan Retwrn on Equity.
1. Pengaruh Leverage dengan PER

Ukuran Leverage dapat menggambarkan sebefapa)jach suatu perusahaan
dibelanjakan dengan hutang, dimana menunjukkdn kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban yang dihadapi oleh perusahaan akan semakin meningkat,
sehingga kepercayaan pasar terhadap-prospek pertumbuhan perusahaan menjadi
semakin berkurang dan menciptakan harga saham yang lebih rendah dimana

mengakibatkan PER sahaniakan’semakin kecil (Husnan, 2001).

I Ketut Mangk (2000) dan Johan Halim (2005) menyatakan bahwa
leverage akan berpengaruh negatif terhadap Price Earning Ratio (PER), hal ini
berarti bahwa semakin tinggi leverage yang ditanggung perusahaan maka akan
semakin rendah Price Earning Ratio (PER), sebaliknya, semakin rendah leverage
yang di tanggung perusahaan maka akan semakin tinggi Price Earning Ratio

(PER).
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2. Pengaruh Deviden Pay out Ratio (DPR) terhadap PER

DPR merupakan proporsi laba yang dibagikan pada pemegang saham.
DPR berkaitan dengan arus deviden yang akan diterima oleh para investor (Fuller
& Farrel, 1987). Informasi mengenai dividen yang akan dibayarkan sangat berarti
bagi investor untuk memutuskan saham mana yang akan dibeli. Perubahan atas
dividen payout ratio (DPR) dapat mempengaruhi perubahan price earning ratio
(Husnan, 2001). Karena apabila laba yang ditahan semakin kecil maka
pertumbuhan laba yang akan dibagikan kepada investor akan semakin besar
schingga penilaian saham akan price eamning ratio akan meningkat.

Pengaruh Deviden Payout Ratio (DPR) terhadap, Price Earning Ratio
(PER), seperti yang dinyatakan oleh Rosjee V. Surya. Potri dan Cristina Dwi
Astuti (2003), Agus Sartono dan Misbahul Munir(1997), I Ketut Mangku {2000)
menyatakan bahwa Deviden Payout Ratic (DPR) berpengaruh positif terhadap
Price Earning Ratie (PER), hal ini berarti bahwa semakin tinggi Dividen Payouwut
Ratio (DPR) yang dibagikan“perusahaan kepada investor maka akan semakin
tinggi pula Price Edrning Ratio (PER), scbaliknya semakin rendah Dividen
Payout Ratio (DPR) yang dibagikan perusahaan kepada investor maka akan

semakin rendah'pula Price Earning Ratio (PER).
3. Pengaruh Size terhadap PER

Perusahaan yang berukuran besar pada umumnya lebih teridentifikasi,
lebih mudah dalam mengakses pasar modal. Sehingga resiko kebangkrutan relatif

kecil. Hal ini menjadi salah satu faktor yang dipertimbangkan investor dalam
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pengambilan keputusan investasi dimana salah satunya penilaian saham yakni
price eaming ratio (Riyanto, 1998).

Ukuran (size) perusahaan secara umum menunjukkan kemampuan
perusahaan dalam mendanai operasi dan investasi yang menguntungkan bagi
perusahaan, sehingga semakin besar sebuah perusahaan maka akan semakin besar
pula penjualannya dan berdampak pada laba perusahaan (Yudi, 2009).
Peningkatan ini akan berdampak positif pada PER pada masa yang akan datang
karena akan dinilai positif oleh para investor (I Ketut mangku, 2000). Secara
teoritis dikatakan bahwa semakin produktif suatu perusahaan-pada umumnya
mempunyai lebih banyak proyek investasi dan memiliki-peértambuhan dan laba

yang tinggi (Rosjee dan Christina, (2003).

4. Pengaruh Tingkat Bunga Bebas Résiko terhadap PER.

Besamnya tingkat keuntungan yang disyaratkan investor di Indonesia
antara lain didasarkan padaltimgkat bunga bebas resiko (Risk Free Rate) yang
berlaku. Tingkat suku/buriga bebas resiko yang selanjutnya diidentikkan dengan
tingkat bunga SBL. Tingkat bunga SBI yang meningkat, mendorong investor
untuk menyimpan tangnya dalam bentuk tabungan atau deposito. Hal ini terjadi
karena kenaikan tingkat suku bunga SBI akan diikuti oleh bank-bank komersial
untuk menaikkan tingkat suku bunga simpanan. Apabila tingkat suku bunga
deposito lebih tinggi dari tingkat keuntungan yang diisyaratkan oleh investor,
tentu investor akan mengalihkan dananya ke deposito, Terlebih lagi investasi di
deposito sendiri merupakan salah satu jenis investasi yang bebas resiko.

Pengalihan dana oleh investor dari pasar modal ke deposito tentu akan
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mengakibatkan penjualan saham besar-besaran sehingga akan menyebabkan
penurunan harga saham, sehingga PER menjadi turun pula. Dengan demikian
diduga terdapat pengaruh yang negatif antara tingkat bunga bebas resiko terhadap

PER.
5. Pengaruh Earning Growth terhadap PER

Laba bersih yang meningkat akan mempengaruhi besamya Earning per
Share yang menunjukkan profitabilitas suatu perusahaan. Profitabilitas yang
meningkat menunjukkan kinerja perusahaan yang semakin membaik, hal tersebut
membuat kepercayaan investor terhadap perusahaan meningkat sehingga
mengakibatkan harga saham perusahaan naik dimana berarii price earning ratio
akan meningkat (Husnan, 2001).

Yeye (2003) melakukan penelitian\ faktor-faktor fundamental yang
mempengaruhi price eaming ratio pada perusahaan-perusahaan yang terdaftar di
Bursa Efek Jakarta, dan menemukan bahiwa pertumbuhan laba per lembar saham
berpengaruh negatif terhadap price eaming ratio. Dimana pada saat laba per
lembar saham meningkat maka akan berpengaruh pada pembagian dividen yang
semakin berkurang.“Schingga pada penilaian harga sahamnya akan menurun
dimana berart1'price eaming ratioc menurun. Meningkatnya /everage berarti resiko
yang sahaminya beredar dalam pasar modal mempunyai resiko yang dapat
merugikan investor jika investor tidak cermat dalam menanganinya. Perusahaan
yang memiliki [aba stabil akan cenderung memiliki reputasi yang baik dalam
mempertahankan pay out rationya. Sedangkan perusahaan yang memiliki
pertumbuhan laba per lembar saham tinggi mengindifikasikan bahwa perusahaan

tersebut tidak memiliki profitabilitas yang stabil serta kurang memperhatikan

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka




13/43010.pdf

manajemen laba, sehingga mengakibatkan terjadinya ketidakpastian perolehan

dividen bagi investor (Hanafi, 1996).
6. Pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap PER

Return on equity menunjukkan efektifitas perusahaan di dalam
memanfaatkan dana yang berasal dari pemilik dan/atau efektivitas perusahaan
menggunakan dana yang berasal dari sumber-sumber lainnya untuk kepentingan
perusahaan. Price eaming ratio meningkat untuk proposional laba ditahan yang
semakin besar sepanjang ROE lebih besar dari pada required rate.of return yang
diharapkan para investor. Hal ini rasional karena perusahaan—yang memiliki
profitable investment opportunities, maka pasar akan niemberikan reward berupa
price earning ratio yang tinggi (Sartono, 1996).

Menurut Misbahul Munir (1997) Refuzn on Equity (ROE) berpengaruh
positif terhadap Price Earning Ratio (PER) yang berarti bahwa semakin tinggi
pendapatan yang dihasilkan pertsahaan maka akan semakin tinggi pula Price
Earning Ratio (PER), dan schaliknya, semakin rendah pendapatan yang
dihasilkan maka akan(semakin rendah Price Earning Ratio (PER).

Berdasarkan pada tinjavan pustaka dan hasil penelitian terdahulu, maka

kerangka pemikiran yang diajukan yaitu :
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Gambar 2.1
Pengaruh DER,]l{)ti’?l?i‘,ké Bser iki(;an ROE terhadap PER
g s P
Leverage
Deviden Payout Ratio \
\
Size > PER
SBI Rate /
Earning Growth /
Return on equity.

Pengaruh antara variabel bebas (dengan” variabel terikat bersifat
Syncronouse artinya bahwa perubahan PER diprediksi akan dapat di jelaskan oleh
Leverage, Deviden Payowt Ratio, Size, ~Tingkat suku bunga Sertifikat Bank
Indonesia, Farning Growth dan Return'on equity.

D. Hipotesis
Berdasarkan | tujuanpenelitian, tinjauan teori, penelitian terdahulu, dan
kerangka pemikiran teoritis, maka hipotesis penelitian dapat dirumuskan sebagai
berikut :
H1 = Debt Equity Ratio berpengaruh negatif terhadap PER
H2 = Deviden Payout Ratio berpengaruh positif terhadap PER
H3 = Size berpengaruh positif terhadap PER
H4 = Tingkat suku bunga bebas resiko terhadap PER
H5 = Eaming Growth berpengaruh negatif terhadap PER

Hé = Retum on Equity berpengaruh positif terhadap PER
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BAB I
METODE PENELITIAN

A. Desain Penelitian
Berdasarkan masalah yang diteliti, tempat dan waktu yang dilakukan
serta tehnik dan alat yang digunakan dalam melakukan penelitian, maka
penelitan ini digolongkan penelitian kausalitas, data yang digunakan adalah
data ex post facto,yaitu suatu penelitian yang meneliti peristiwa yang telah
terjadi dan kemudian merunut kebelakang untuk mengetahui faktor-faktor

yang dapat menimbulkan kejadian tersebut.(Sugiono 2002.)

B. Populasi dan Sampet
Populasi dalam penelitian ini adalah”seluruli perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), periodisasi populasi penelitian
mencakup data perusahaan manufaktur’vang Listing di Bursa Efek Indonesia
tahun 2009-2010. Populasi “dalam peneclitian ini adalah perusahaan
manufaktur yang terdaftar-di Bursa Efek Indonesia (BEI), Targer populasi
adalah perusahaginnanufaktur yang memenuhi kriteria sebagai berikut :
1. Perusahaan, yang terdafiar pada Bursa Efek Indonesia paling tidak pada
tahun 2008 dan tetap terdaftar sampai dengan tahun 2010.
2. Perusahaan tersebut melakukan pembagian dividen berturut-turut selama
periode pengamatan (2008-2010)
3. Mempunyai EPS yang positif selama periode pengamatan, dimaksudkan
untuk menghindari adanya PER yang negatif.
4. Perusahaan tersebut mempunyai data-data variabel yang dibutuhkan dalam

penelitian .

38
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Sampel penelitian pada penelitian ini adalah seluruh target populasi

yang telah memenuhi kreteria yang telah ditentukan diatas.

C. Identifikasi Variabe)l Penelitian

1. Variabel dependen dalam penelitian ini adalah Price Earning Rario (PER)
yang merupakan hasil pembagian dari Closing Price dengan Earning per
Share (EPS). PER mencerminkan ekspektasi investor terhadap Earning
yang mungkin akan dihasilkan oleh perusahaan di masa yang datang,
Pesimisme dan Optimisme harapan investor tentang Earning-tersebut di
refleksikan pada harga yang tersedia dibayar untuk statu saham. Rumus

yang digunakan dalam menghitung Price EarningRatio adalah:

PER = Price/ EPS

Daftar Price Earning Ratio untuk inasing-masing perusahaan disajikan

dalam lampiran tersendiri.

2. Variabel Independen
Dalam penelitian ini variable dependen atau variable terikat adalah
Leverage, Deviden Payout Ratio, Size, Tingkat suku bunga Sertifikat Bank

Indonesia, Earning Growth dan Return on equilty.

Variabel-variabel penelitian, indikator, skala dan pengukuran dapat dilihat

dalam tabel dibawah ini :

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka




Tabel 3. 1

13/423610.pdf

Indikator, skala pengukuran variabel

Variabel Indikator Skala Pengukuran
Total UtangTotal
Leverage DER Ratio =
Modal Sendiri
; Deviden per lembar saham
Deviden | phpp Ratio PR=
Payout Ratio Laba per lembar saham
Size In TA Ratio InTotal Aktiva
Sertifikat Bank | gp, Ratic | Data tahunan rata-rata SBI
Indonesia
Earning ' = EPSt—EPSt-1/EPSt-
Growth g Ratio 8 VEPSt]
Eiaba setelah pajak
R";’f’" o7 | ROE Ratio ROE
equity Modal Sendiri
pnce Eaming | ppg Ratio PEK = Price / Eamning
tio

Variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian ini mempunyai ukuran

yang sama yaitu ukufap relatif, sehingga dapat mengurangi dampak

kesalahan pengukuran” outliers serta dapat memberikan hasil statistik yang

lebih dipercaya.

D. Metode Anzfisis Data

Analisis data adalah proses penyerdahanaan data ke dalam bentuk

yang mudah dibaca dan diinterprestasikan. Prosedur pengolahan data dalam

penelitian ini dimulai dengan memilahkan data ke dalam variabel-variabel

yang digunakan dalam penelitian ini. Analisis data dipergunakan untuk

mengetahui ada tidaknya pengaruh antara variable bebas terhadap variable
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terikat. Analisis data merupakan kegiatan setelah data dari seluruh responden
atau sumber data lain terkumpul. |

Menurut Arikunto (2006) kegiatan dalam analisis data adalah
mengelompokkan data berdasarkan variabel dan jenis responden, mentabulasi
data berdasarkan variabel dari seluruh responden, menyajikan data tiap
variabel yang diteliti, melakukan perhitungan untuk menjawab rumusan
masalah dan melakukan perhitungan untuk menguji hipotesis yang telah
diajukan.

Untuk menganalisis masalah dalam penelitian ini digunakan analisis;
1. Analisis Diskriptif

Analisis deskripsi meeupakansuatu métode dimana data-data yang

dikumpulkan dan dikelompokan kemudian di analisis dan diinterpretasikan
secara obyektif, schingga diperoich.rata<rata dari masing-masing variabel
penelitian, nilai tetinggi dari terendah,

2. Analisis Regresi Berganda

Analisis regresi berganda digunakan untuk mengetahui pengaruh
variabel-variabel independen baik secara bersama-sama maupun secara
persial terhadap variabel dependen dengan pengolahan data menggunakan
programy program software SPSS for Windows.

Secara umum, analisis regresi adalah studi mengenai ketergantungan
variabel dependen dengan satu atau lebih variabel independen, dengan tujuan
untuk mengestimasi dan memprediksi rata-rata populasi atau nilai rata-rata
variabel dependen berdasarkan nilai variabel independen yang diketahui

(Gujarati, 1995). Regresi digunakan untuk mengetahui apakah faktor
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Leverage, Deviden Payout Ratio, Size, Tingkat suku bunga Sertifikat Bank
Indonesia, Earning Growth dan Return on equity dapat mempengaruhi Price
Eamning Ratio (PER). Adapun model regresi berganda yang digunakan untuk
menguji hipotesis dalam penelitian ini adalah sebagai berikut(Gujarati, 1995):
Ln Yit = o + bl LaXj; + b2 LnXy; + b3 LnX;; +b4 LnXy; + b5 LoX5;, +

b6 LnXg; + Ej
Dimana :

Yy = PER pada pengamatan ke i dan periode t

a = konstanta

bi b2 bj bs,bs dan bg =koefisien regresi untuk Xy, Xoi, Xaie Xai Xsn,
dan Xsa

X1x= Leverage pada pengamatan ke i perioded

Xow= Dividend Payout Ratio (DPR) pada pengamatan ke i periode t

X3y~ Ukuran perusahaan pada pengamatan ke i periode t

X4 = Tingkat Bunga SBI-pada pengamatan ke i periode t

Xsit = PertumbuhaniLaba (Earning Growth ) pada pengamatan ke i periode t

Xei= Return on Equify (ROE) pada pengamatan ke i periode t

€;; = Residualeror pada periode t

E. Uji Asumsi Klasik

Agar didapat perkiraan regresi yang tidak bias dan efisiensi maka
dilakukan pengujian asumsi klasik. Situmorang dan Lufti (2011)
menyatakan bahwa uji asumsi klasik adalah persyratan statistik yang harus
dipenuhi pada analisis regresi linier berganda yang berbasis ordinary least

square (OLS). Jadi sebelum analisis data perlu dilakukan langkah uji
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asumsi klasik, apakah data-data yang sudah ada sudah memenuhi
persyaratan pengujian. Oleh karena itu sebelum pegujian hipotesis di
lakukan pengujian persyaratan yang harus dipenuhi yaitu:

a. Uji Normalitas

Untuk mengetahui normalitas populasi suatu data dapat dilakukan

dengan menggunakan analisis grafik. Pada analisis regresi ini, metode

yang digunakan adalah grafik histogram dan normal probability plot
yang membandingkan distribusi kumulatif dari data sesungguhnya

dengan distribusi kumulatif dari distribusi normal| (Ghozali, 2005).

Normalitas dapat dideteksi dengan melihat penyebaran data (titik) pada

sumbu diagonal dari grafik dengan meliliat histogram dari residualnya

(Ghozali, 2005). Dasar untuk mengambsil keputusan adalah sbb:

1) Jika data menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis
diagonal atau grafik’ histogtamnya menunjukkan pola distribusi
normal, maka model'regresi tersebut memenuhi asumsi normalitas.

2) Jika data- menyebar menjauh dari garis diagonal dan atau tidak
mengikuti “arah garis diagonal atau grafik histogramnya tidak
menunjukkan pola distribusi normal, maka model regresi tersebut
tidak memenuhi asumsi normalitas. Selain menggunakan uji
normalitas, untuk menguji normalitas data dapat juga menggunakan
uji statistik Ko/mogorov Smirnov (K-S) yang dilakukan

b. Uji Multikolinieritas
Menurut Ghozali (2005), uji ini bertujuan untuk menguji apakah dalam

model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel independen.
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Untuk mendeteksi ada tidaknya multikolinearitas dalam model regresi,
dapat dilihat dari tolerance value dan variance inflation factor (VIF).
Tolerance mengukur variabilitas variabel independen yang terpilih yang
tidak dapat dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Jadi nilai
tolerance yang rendah sama dengan nilai VIF yang tinggi (karena VIF
= l/tolerance). Jika terdapat hubungan antara variable-variabel bebas (
independen) lebih dari 0,8 schingga ada alasan untuk mempercayai
bahwa terdapat multikolineritas. Azam (2010).

Klein (1962) pengujian yang telah dilakukan_ juga unfuk analisa
multikolinieritas, jika Varian Inflation Faktor™s VIF> 1/(1-R?) atau
Tolerance (Tol) < (1- R?); kemudian) multikoliniriotas tersebut
signifikan. Sebaliknya jika Tolerdnceé (Tol) kurang dari 0,20 atau
Varion Inflation Faktor (VIF).sama atau lebih besar dari 5 maka
terdapat multikoliniritaS dan"dua atau lebih variabel bebas (
independen) berhubungan sangat dekat.

c. Uji Heteroskedastisitas
Menurut Ghozali (2005), pengujian ini bertujuan untuk menguji apakah
dalaim-model regresi ini terjadi ketidaksamaan variance dari residual
Safu pengamatan ke pengamatan lain. Model regresi yvang baik adalah
terjadi homoskedastisitas. Untuk mendeteksi adanya heteroskedastisitas
dari tingkat signifikansi dapat digunakan Uji Glejser. Jika tingkat
signifikansi berada di atas 5 persen berarti tidak terjadi
heteroskedastisitas tetapi jika berada di bawah 5 persen berarti terjadi

gejala heteroskedastisitas. Grafik Scatterpiot juga dapat digunakan
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untuk menentukan heteroskedastisitas. Jika titik-titik yang terbentuk

menyebar secara acak baik di atas atau di bawah angka 0 pada sumbu

Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas pada model yang digunakan.

d. Uji Autokorelasi

Uji Autikorelasi bertujuan untuk menguji apakah terdapat korelasi

antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan

pengganggu pada periode (t-1) dalam model regresi. Jika terdapat

korelasi maka model tersebut mengalami masalah autokorelasi. Model

regresi yang baik adalah model yang bebas dari autokoOrelasi. Untuk

mendeteksi autokorelasi dapat dilakukan uji statistik Durbin — Watson

(DW test) (Ghozali, 2005:95). Durbin Walson test dilakukan dengan

membuat hipotesis ;

Ho : tidak ada autokorelasi (r = 0)

Ha : ada autokorelasi ( r# 0)

Untuk mengambil _kepatusan ada tidaknya auto korelasi,ada

pertimbangan yang harus dipatuhi, antara lain :

a. Bila.pilai DW terletak diantara batas atas (du) dan (4-du), maka
koefisien autokorelasi = 0, berarti tidak ada autokorelasi.

b~Bila nilat DW lebih rendah daripada batas bawah (dl) maka koefisien
autokorelasi >0, berarti ada autokorelasi positif.

c. Bila nilai DW lebih besar dari (4-d1) maka koecfisisen autokorelasi <0,
berarti terjadi autokorelasi negatif.

d. Bila nilai DW terletak antara (du) dan (dl) atau DW terletak antara

(4~ du) dan (4-dl), maka hasilnya tidak dapat disimpulkan
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Gambar 3.1
Posisi angka Durbin-Watson

Positive No No-auto No Negative

autocorelation | decision | corelation | decision | autocorrelation

0 dl du 2 4-du 4-dl 4

E. Menilai Goodness of Fit
Menunut Ghozali (2005), ketetapan fungsi regresi dalam mengestimasi
nilai aktual dapat di ukur dari goodness fit dan koefisien detérminasinya, suatu
perhitungan statistik discbut signifikan secara statistik apabila nilai uji yang
dikehendaki statistiknyg berada dalam daerah kritis {dacrah dimana Ho ditolak).
Sebaliknya disebut tidak signifikan apabilanilai/uji statistiknya berada dalam
daerah dimana Ho diterima.
1. Koefisien Determinasi (R?)
Koefisien Determinasi (R?) ‘digunakan untuk mengukur scberapa jauh
kemampuan model’dalam menerangkan variasi variabel dependen. Koefisien
determinan dapat dicari dengan rumus (Gujarati, 1999) :
R*= ESSITSS=1~ Lei2/Eyt2
Nilai koéfisien determinasi adalah antara 0 dan 1. Nilai R? yang kecil berarti
kemampuan variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen
amat terbatas (Ghozali, 2005). Nilai yang mendekati 1 (satu) berarti variabel-
variabel independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan
untuk memprediksi variasi variabel dependen.

2. Pengujian Hipotesis
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Untuk menguji hipotesis, peneliti menggunakan analisis melalui uji statistik F
dan uji statistik t. Analisis regresi ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh
variabel independen terhadap dependen secara parsial atau simultan serta untuk
mengetahui persentase dominasi variabel independen terhadap variabel
dependen.

a. Uji statistik F

Uji statistik F digunakan untuk mengetahui uji hipotesis antara variabel

independen secara simultan terhadap variabel dependen (Ghozali,

2005:84). Uji ini memiliki beberapa tahap, yaitu :

1). Membuat formulasi uji hipotesis

HD:b1=b2=b3=b4= b5=b6=Oartinyatidak ada pengaruh yang
signifikan antara Leverage, Deviden Payout Ratio, Size, Tingkat suku
bunga Sertifikat Bank Indoriesia, Earming Growth dan Return on
equity secara serentak terhadap Price Earning Ratio (PER).

Ha : artinya ada_pengaruh yang signifikan antara Leverage, Deviden
Payout Ratio, ‘Size, Tingkat suku bunga Sertifikat Bank I[ndonesia,
Earning-Growth dan Return on equity secara serentak terhadap Price
Farning Ratio.

2). Menentukan besarnya a untuk mengetahui tingakat signifikansi hasil
pengolahan data. Nilai e ditetapkan scbesar 5 % atau tingkat
signifikansi 95%

3). Menghitung nilai f

4). Membuat kriteria pengujian hipotesis H_ditolak bila :

P.value < a (a = 0.05)
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H0 gagal ditolak bila :

Pvalue > a (@ =0.05)

b. Uji t
Uji t digunakan untuk mengetahui koefisien regresi secara parsial dari
vartabel independen terhadap variabel dependen. Langkah-langkah

pengujian adalah sebagai berikut :

I). Menentukan besamya a untuk mengetahui tingkat signifikansi hasil
pengolahan data. Nilai a ditetapkan sebesar 5 %.

2). Menghitung nilai t

3). Membuat kriteria pengujian hipotesis HO ditolak bila :
P.value < a (a = 0,05)

H0 gagal ditolak bila :

P.value > a (a = 0,03)
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BAB YV
PENUTUP

A. Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh yaitu Leverage,
Deviden Payout Ratio, Size, Tingkat suku bunga Sertifikat Bank Indonesia,
Earning Growth dan Return on equity tethadap Price Earning Ratio pada
perusahaan manufaktur yang terdafiar di Bursa Efek Indonesia. Sampel yang
digunakan pada penelitian ini adalah sebanyak dua puluh enam perusahaan
dengan periode penelitian selama tiga tahun yaitu mulai tahun 2009 hingga tahun
2010.

Hasil penelitian serta pengujian hipotesis yang, “dilakukan diperoleh

kesimpulan penelitian sebagai berikut :

1. Secara simultan variabel Leverage, Deviden Payout Ratio, Size, Tingkat suku
bunga Sertifikat Bank Indonesia, Earning Growth dan Return on equity
terhadap Price Earning Ratio,mémipunyai pengaruh yang signifikan terhadap
variabel Price Earnifig /Rdtio, yang ditunjukkan dengan nilai Fuimg = 6,001
lebih besar dari'\Figer = 2,22 schingga hipotesis penelitian pertama terbukti.
Bahwa Leverage, Deviden Payout Ratio, Size, Tingkat suku bunga Sertifikat
Bank Indonésia, Earning Growth dan Return on equity secara bersama — sama
mempunyai pengaruh yang positif signifikan terhadap Price Earning Ratio

(PER) pada perusahaan manufaktur yang go public terbukti.

2. Pengujian terhadap seluruh perusahaan sampel menyimputkan bahwa variabel
Leverage, Deviden Payout Ratio, Size, Tingkat suku bunga Sertifikat Bank

Indonesia, Earning Growth dan Return on equity secara parsial terhadap Price
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Earning Ratio. Sehingga hipotesis kedua yakni variabel leverage secara parsial
mempunyai pengaruh yang negatif tidak signifikan terhadap Price Earning
Ratio, artinya jika variabel leverage dinaikkan maka Price Earning Ratio tidak
akan menurun, Hal ini dikarenakan rata-rata total ekuitas perusahan sampel
lebih besar daripada total hutang yang artinya bahwa rata-rata perusahaan
sampel penelitian lebih banyak menggunakan ekuitas dalam membiayai
kegiatan operasionalnya. Selain itu investor dalam menilai suatu saham untuk
keputusan berinvestasi pada suatu perusahaan tidak berdasarkan pertimbangan
Debt Equity Ratio saja, melainkan faktor-faktor lain seperti masalah faktor
politik atau adanya perilaku investor dalam berinvestasi “yang mengekor
mengikuti trend yang ada (berinvestasi pada saham-saham yang sedang laris
dibeli di pasar).

3. Pengujian terhadap seluruh perusahaan sampel menyimpulkan bahwa variabel
Deviden Payout Ratio mempunyai~pengaruh positif dan tidak signifikan
terhadap Price Earning Ratie, arttinya jika variabel Deviden Payout Ratio
ditingkatkan maka Price' Earning Ratio tidak akan meningkat.

4. Pengujian terhadap sefuruh perusahaan sampel menyimpulkan bahwa variabel
Size mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap Price Earning Ratio,
artinya\jika variabel Size semakin ditingkatkan maka Price Earning Ratio
meningkat. Size perusahaan dipresentasikan dengan total asset perusahaan.
Total asset yang tinggi digunakan sebagai pedoman dalam melihat nilai
intrinsik perusahaan. Perusahaan juga dapat menggunakan total asset yang
tinggi untuk mendanai investasi-investasi yang menguntungkan, sehingga

terbuka prospek pertumbuhan carning dan dividen yang bagus di masa
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mendatang yang akan menjadi pedoman bagi investor untuk membeli saham
saham perusahaan sehingga akan terjadi peningkatan harga saham.

5. Tingkat suku bunga Sertifikat Bank Indonesia berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap Price Earning Ratio, artinya jika variabel Tingkat suku
bunga Sertifikat Bank Indonesia ditingkatkan maka Price Earning Ratio tidak
akan menurun.

6. Earning Growth berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Price
Earning Ratio, artinya jika variabel Earning Growth ditingkatkan maka Price
Earning Ratio tidak akan menurun.

7. Return on equity berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Price
Earning Ratio, artinya jika variabel Return on equity ditingkatkan maka Price
Earning Ratio tidak akan menurun. Hal ini sesuai dengan perkiraan dan teori

yang ada.

B. Saran
1. Bagi investor, berdasarkan hasil uji t disarankan sebelum mengambil
keputusan berinvéstasivlebih memperhatikan :

a. Variabel\Size' sebagai acuan dalam pengambilan keputusan investasi.
Karena, vdriabel tersebut mempunyai pengaruh positif dan signifikan
terhadap Price Earning Ratio. Size perusahaan yang besar memiliki total
asset yang besar dapat lebih cepat tumbuh karena kemampuannya dalam
mendanai kegiatan investasinya.

b. Berdasarkan Deviden Payout Ratio dan Return on Equity secara parsial
mempunyai pengaruh yang positif tidak signifikan tethadap Price Earning

Ratio, diharapkan investor yang mau menggunakan hasil penelitian ini
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juga harus memperhatikan lingkungan internal dan eksternal serta kondisi
perekonomian secara keseluruhan.

c. Variabel Leverage, SBI, dan Earning Growth secara parsial mempunyai
pengaruh negatif tidak signifikan terhadap Price Earning Ratio,diharapkan
investor yang ingin meggunakan variabel ini pada tahun-tahun kedepan
dalam menilai saham juga harus memperhatikan ekonomi secara
keseluruhan karena berdasarkan teori pertumbuhan laba berpengaruh
positif terhadap Price Earning Ratio, pengaruh negatif variabel ini akibat
adanya krisis ekonomi yang mempengaruhi kinerja perusabaan sehingga
menyebabkan tingkat pertumbuhan laba menurun.

2. Pihak manajemen perusahaan manufaktur yang ‘menjadi populasi dapat
mencari strategi didalam usaha untuk mempertahankan dan meningkatkan
nilai perusahaan, serta dapat meningkatkan kepercayaan pasar dan
meningkatkan harga saham schingga ~ Price Earning Ratio tinggi, sesvai
dengan hasil penelitian ipi-maka manajemen perusahaan sebaiknya :

a. Menjaga tingkat{everage pada Kisaran rata-rata industri dan tidak terlalu
tinggi schingga tidak terfalu besar beban tetap yang harus dibayar
perusahaan.

b. Meningkatkan total asset perusahaan dengan cara menambah modal
sendiri, antara lain dengan menyimpan laba ditahan namun tetap
memperhatikan keinginan investor yang berorientasi dividen tunai.

¢. Meningkatkan Earning Growth walaupun dalam penelitian ini variabel

terscbut berpengaruh negatif tetapi tidak signifikan namun pada saat
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penelitian ini dilakukan, kondisi ekonomi dunia usaha mengalami krisis
sehingga berpengaruh pada harga saham-saham di Indonesia.

3. Bagi penelitian lebih lanjut sebaiknya menambah variabel lain, dimana
Adjust R Square hanya 42,9 %, yang berarti masih lebih banyak pengaruh
variabel lain yang tersisa serta memperpanjang periode penelitian mengingat
investor lebih melihat prediksi jangka panjang dibandingkan dengan jangka
waktu yang relatif pendek dan sebaiknya menggunakan industri yang lebih

Inas lagi atau menambah jumlah perusahaan subyek penelitian.
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Lampiran |

o | KODE NAMA PERUSARAAN Total Hutang Ekuitas DER
2009 2010 2009 2010 2009 2010

1 | MAIN | MALINDO FEDMILL 766,696 710475 | 120,754 258,046 6.35 275
2 | GDYR | GOODYEAR INDONESIA 712,276 731359 | 415354 414,998 171 1.76
3| INDS | INDOSPRING 455454 543,180 | 165,566 227,300 2.75 2.39
4 | BRAM | INDO KORDSA 24873 283,850 | 981988 1,072,556 0.23 0.26
5 | SMSM | SELAMAT SEMPURNA 397397 498628 | 497822 519,375 0.80 0.96
6 | ASH | ASTRA INTERNASIONAL 40,006,000 54,168,000 | 39894000 | 49310000 1.00 1.10
7| scco | sucaco 663,803 729,085 | 3750714 423,502 .77 L7
8| IKBI | SUMIINDO KABEL 69,344 108391 | 492104 492,429 0.14 022
9 | INTP | INDOCEMENT TUNGGAL PRAKASA 2,512,321 2245548 | 10,680,725\ \ 13077390 024 0.47
0 | SMGR | SEMEN GRESIK 2633214 3423246 | 10,197679.1/ 12,006,439 0.26 0.29
1L | SOBI | SORINI AGRO ASIA CORPORINDO 522,093 899,323 | /672,907 696,842 0.78 129
12 | MRAT | MUSTIKA RATU 49211 48355 b N\ afean2 337,512 0.1 0.14
13 | UNVR | UNILEVER INDONESIA 3,776,415 4652409y 3702819 | 4045419 1.02 L15
14 { INDF | INDO FOOD SUKSES MAKMUR 24,886,781 243,117 | 10155495 | 16784671 245 134
15 | MLBI | MULTI BINTANG INDONESIA 888,122 665714 | 105212 471225 8.4 1.41
16 | DLTA | DELTA JAKARTA 160,808 115225 | 590,226 577,668 027 0.20
17 | BATA | SEPATUBATA (1535 152744 | 301344 331,509 038 0.46
18 | LMSH | LION MESH PRIMA 43,108 31414 39723 46,785 0.83 0.67
19 | LION | LION METAL WORK 43,567 43971 | 271,199 259,929 0.19 017
20 | DVLA | DARYA-VARIA LABORATORIA 228,692 213508 | 554922 640,602 0.41 033
21 | KLBF | KALBE FARMA 1,691,775 1260361 | 4310438 | 5373784 0.39 0.23
22 | TSPC | TEMPO SCAN PASIFIC 854232 985492 | 2,408,871 2,604,104 033 0.38
23 | TRST | TRIAS SENTOSA 776931 791576 | 1,144.729 1,237,982 0.68 0.64
24 | 1GAR | KAGEO IGAR JAYA 60,746 54226 | 20728 240,128 029 0.23
25 | GGRM | GUDANG GARAM 8929428 9544517 | 18301537 | 21197162 049 045
26 | HMSP | HM.SAMPOERNA 7,250,522 10309671 | 10461616 | 10214464 0.69 1.0t
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Lampiran 2

No | KODE NAMA PERUSAHAAN Dividen {Rupiah) EPS (Rupizh) DPR

2009 2010 2009 2010 2009 2010

1 | MAIN MALINDO FEDMILL ab 126 224 | 531 0.2500 0.2373
2 | GDYR GOODYEAR INDONESIA 225.00 250.00 2,953.32 1,623.89 0.0762 0.1540
3 | INDS INDOQ SPRING 250,00 250.00 1,567.00 1,896.00 0.1595 0.1319
4 | BRAM | INDO KORDSA 50.00 125.00 160.00¢ 293.00 0.3125 0.4195
5 | SM5M | SELAMAT SEMPLURNA 950.00 25.00 92.00 | 104.00 0.9783 0.2404
& | ASH ASTRA INTERNASIONAL 830.00 470.00 2,430.00 3,549.00 0.3347 0.1324
7 | SCCO | SUCACO 30.00 30.00 90.00 | 296.00 0.3333 0.1014
8 | IKB! SUMI INDO KABEL 32.00 14.00 94.00 | 15.00 0.3409 0.93331
9 | INTP INDQCEMENT TUNGGAL PRAKASA 225.00 225.00 746.12 876.05 0.3016 0.2568
10 | SMGR | SEMEN GRESIK 308.45 308.45 566.00 [613.00 0.5450 0.5032
11 | SOBI SORINI AGRO ASIA CORPORINDO 55.00 54.9% 173d2 5345 0.3177 0.8069
12 | MRAT | MUSTIRA RATU 8.92 9.82 49.00 /| 57.00 0.1820 0.1723
13 | UNVR | UNILEVER INDONESIA 399.00 399.00 395.00 | 444.00 1.0000 0.8586
14 | INDF INDO FOOD SUKSES MAKMUR 93.00 5.00 236.00 336.00 0.39541 0.0149
15 | MLBI MULTI BINTANG INDONESIA 16,150.00 3,650.04 16,158.00 21,021.00 0.9995 0.1736
16 | DLTA DELTA JAKARTA 9,500.00 9,500.00 7,900.00 871.00 1.2025 10.9070
17 | BATA SEPATU BATA 2,158.00 2,370.00 4,075.00 4,690.00 0.5296 0.5053
18 | LMSH LION MESH PRIMA 30.00 30.00 250.00 766.00 0.1200 0.0392
19 | LION LION METAL WORK 125.00 125.00 646.00 743.00 0.1535 0.1682
20 | DVLA DARYA-VARIA LABORATORIA 45.00 45.00 64.00 | 99.00 0.7031 0.4545
21 i KLBF KALBE FARMA 25.00 25.00 97.00 | 137.00 0.2577 0.1825
22 | TSPC | TEMPO SCAN PASIFIC 35.00 65.00 £0.00 | 109.00 0.4375 0.5963
23 | TRST TRIAS SENTOSA 15.00 0.48 51.00 | 49.00 0.2941 0.0098
24 | IGAR KAGEQ IGAR JAYA 3.00 .76 24.56 | 33.03 0.1217 0.0836
25 | GGRM | GUDANG GARAM £50.00 650.00 1,796.00 2,155.00 0.3619 0.301&
26 | HMSP | HM.SAMPOERNA 765.00 1,525.00 1,i61.00 1,465.00 0.6589 1.0410
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Lampiran 3
INTOTAL
No | KODE NAMA PERUSAHAAN TOTAL ASSET ASSEY
2009 2010 2000 | 2010

1 | MAIN | MALINDO FEDMILL 885,348 988318 | 13.6937 | 13.8038
2 | GDYR | GOODYEAR INDONESIA 1,127,630 1146357 | 139356 | 13.9521
3 | INDS | INDO SPRING 621,140 770609 | 133393 | 13.5549
4 | BRAM | INDOKORDSA 1,349,631 1492728 | 141153 | 14.216)
5 | SMSM | SELAMAT SEMPURNA 941,651 1,067,103 | 13.7554 | 13.8805
6 | ASI | ASTRA INTERNASIONAL 88,938,000 112,857,000 | 183035 | 18.5416
7| scCo | SUCACO 1,042,755 L157.613 | 138574 | 139619
8 | IKBI | SUMIINDOKABEL 561,949 600820 |\ [13.2392 | 13.3061
9 | INTP__| INDOCEMENT TUNGGAL PRAKASA 13,276,516 15346146 | 164015 | 16.5464
10 | SMGR | SEMEN GRESKK 12,951,308 15,562,999 | 163767 | 16.5604
11 | SOBI _| SORINI AGRO ASIA CORPORINDO 1,262,529 1656572 | 14.0486 | 14.3203
12 | MRAT | MUSTIKA RATU 365,636 386352 | 12.8094 | 12.8645
13 | UNVR | UNILEVER INDONESIA 7,484,950 8701262 | 158284 | 159790
14 | INDF | INDO FOOD SUKSES MAKMUR 40382,953 47215955 | 175139 | 17.6715
15 | MLBI | MULTI BINTANG INDONESIA 993,465 1,137,082 | 13.8090 | 139440
16 | DLTA | DELTA JAKARTA 760,426 708,584 | 13.5416 | 13.4710
17 | BATA | SEPATU BATA 416,679 484253 | 129401 | 13.0904
18 | LMSH | LION MESH PRIMA 72,831 78200 | 11.1959 | 112670
19 | LION | LION METAL WORK 271,366 303900 | 125112 | 12,6245
20 | DVLA_|} DARYA-VARIA LABORATORIA 783,613 854109 | 135717 | 13.6578
21 | KLBF | KALBE FARMA 6,482,447 7032497 | 156846 | 15.7661
22 | TSPC__| TEMPO SCAN PASIEIC 3,263,103 3,589,596 | 14.9982 | 15.0936
23 | TRST | TRIAS SENTOSA 1,921,660 2,029,558 | 14.4687 | 145233
24 | IGAR | KAGEO IGAR JAYA 317809 MT473 | 126692 | 12.7584
25 | GGRM_| GUDANG GARAM 27,230,965 30,741,679 | 17.1199 | 17.2411
26 | HMSP | HM SAMPOERNA 17,716,447 20,525,123 | 166900 | 16.8372
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SUKU BUNGA SERTIFIKAT BANK INDONESIA PER BULAN TAHUN 2009

Lampiran 4

Tanggal Lelang S8l SBIS
7-}an | Hasil Lelang SBI dan SBiS 10.33 10.33
8-Jan | Hasil Lelang SBI dan SBIS 10.3 0.00
14-Jan | Hasil Lelang SBI dan SBIS 10.23 10.23
21-Jan | Hasil Lelang SBI dan SBIS 9.96 9.96
22-Jan | Hasil Lelang SBI dan SBIS 9.77 0.00
29-Jan | Hasil Lelang SBI dan SBIS 9.5 9.50
4-Feb | Hasil Lelang SBI dan SBIS 8.91 8.91
11-Feb | Hasil Lelang SBI dan SBIS 8.77 8.77
18-Feb | Hasil Lelang SBI dan SBIS 8.71 8.71
25-Feb { Hasil Lelang 581 dan $SBIS 8.74 8.74
4-Mar | Hasil Lelang SBI dan SBIS 8.29 829
11-Mar | Hasil Lelang SBI dan SBIS 8.37 8.37
18-Mar | Hasif Lelang SBI dan SBIS 8.31 8.31
25-Mar | Hasil Lelang SBI dan SBIS 8.21 8.21
1-Apr | Hasil Lelang $BI dan SBIS 8.11 8.11
8-Apr | Hasil Lelang SBI dan SBIS 7.87 7.87
15-Apr | Hasil Lelang 58I dan SBIS 1.72 7.72
22-Apr | Hasil Lelang SBI dan SBIS 7.64 7.64
29-Apr | Hasil Lelang 5Bl dan SBIS 759 7.59
5-May | Hasil Lelang SB! dan SBIS 7.34 7.34
13-May | Hasil Lelang SBI dan $8IS 7.29 7.29
20-May | Hasil Lelang SBI dan'SBIS 7.26 7.26
27-May | Hasil Lelang SBI dan\SBIS 7.25 7.25
3-Jun | Hasil Lelang.SBi.dan SBIS 7.00 7.00
10-Jun | HasH Lelang SB'dan SBIS 6.96 6.96
17-Jun | Hasil Lelarig SBI dan SBIS 6.98 6.98
24-Jun | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.95 6.95
1-Jul | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.88 6.88
9-Jul | Hasil Lelang SBI dan SBiS 6.76 6.76
15-Jul | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.76 6.76
22-Jul | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.73 6.73
29-Jul | Masil Lelang 5B dan SBIS 6.71 6.71
5-Aug | Hasil Lelang $SBI dan SBIS 6.59 6.59
12-Aug | Hasil Lelang SBI dan SB!S 6.59 6.59
19-Aug | Hasil Lelang SB! dan SBIS 6.60 6.60
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26-Aug | Hasil Lelang SBi dan SBIS 6.58 6.58
3.Sep | Hasil Letang SBI dan SBIS 6.56 6.56
9-Sep | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.55 6.55

16-Sep | HasH telang SBI dan SBIS 6.51 6.51

27-Sep | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.48 6.48

30-Sep | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.48 6.48
7-Oct | Hasil Lelang SBI dan SB!S 6.47 6.47

14-Oct | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.47 6.47
21-Oct | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.48 6.48
28-Oct | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.49 6.49
4-Nov | Hasil Lelang 5Bl dan SBIS 6.48 6.48

11-Nov | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.48 6.48

18-Nov | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.48 6.48

25-Nov | Hasil Lelang 5Bl dan SBIS 647 647
3-Dec | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.46 6.46
9-Dec | Hasil Lelang SBi dan SBIS 6.46 6.46

16-Dec | Hasil Lelang SBi dan SBIS 6.46 6.46

23-Dec | Hasil Lelang $BI dan SBIS 6.46 6.46

30-Dec | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.46 6.46

Jumlah 401.24
Rata-rata T.43
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SUKU BUNGA SERTIFIKAT BANK INDONESIA PER BULAN TAHUN 2010

Tanggal Lelang SBI SBIS
6-Jan | Hasil Letang SBI dan SBIS 6.45311 6.45311
13-Jan | Hasil Lelang SBi dan SBIS 6.45819 6.45819
20 | Hasil Lelang SBi dan SBIS 6.45259 6.45259
27 | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.44788 6.44788
4-Feb | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.43688 6.43688
10 | Hasil Lelang SBi dan SBiS 6.4305 6.4305
17 | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.41525 6.41525
24 | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.407 6.407
4-Mar | Hasil Letang SBI dan SBIS 6.39696 6.39696
10-Mar | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.34657 6.34657
17-Mar | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.35213 6.35218
24-Mar | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.32334 6.32334
31-Mar | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.27162 6.27162
7-Apr | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.21091 621091
14-Apr | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.25054 6.25054
28-Apr | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.19877 6.19877
12-May | HasH Lelang SBI dan SBIS 6.28197 6.28197
26-May | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.30206 6.30206
9-Jun | Hasil Lelang SBi dan SBIS 6.26221 6.26221
7-Jul | Hasil Lelang SBi dan SBIS 6.6301 6.6302
11-Aug | Hasil Lelang SBi dan SBIS 6.6334 6.6334
8-Sep | Hasil Lefang SBi dan SBIS 6.63677 6.63677
13-Oct | Hasil Lelang SB1 dan S&IS 6.36967 6.36967
10-Nov | Hasil Lelang SBI dan SBIS 6.4233 6.4233
8-Dec | Hasil Lelang SBldan 5BIS 6.2622 6.2622
Jumlah 159.65395
Rata-rata 6.3862
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DATA EARNING GROWTH / PERTUMBUHAN LABA

13/41010.pd?

Lampiran 5

No | KODE NAMA PERUSAHAAN EPS (Rupiah) Port laba
2008 2009 2010 2009 | 2010
1 | MAIN | MALINDO FEDMILL 12.00 224.00 531.00 | 17.6667 | 1.3705
2 | GDYR | GOODYEAR INDONESIA 20.00 2,953.32 1,623.89 | 146.6660 | 0.4501
3 | INDS | INDO SPRING 849.00 1,567.00 1,896.00 | 0.8457 | 0.2100
4 | BRAM | INDO KORDSA 211.00 160.00 298.00 | -0.2417 | 0.8625
5 | SMSM | SELAMAT SEMPURNA 64.00 92.00 104.00 | 04375 | 0.1304
6 | ASI | ASTRA INTERNASIONAL 2,270.00 2,480.00 3,549.00 | 0.0925 | 0.4310
7 | scco | sucaco 54.57 90.00 296.00 | 0.6493 | 2.2889
8 | IKBI | SUMI INDO KABEL 319.00 94.00 15.00 | -0.7053 | 0.8404
9 | INTP__| INDOCEMENT TUNGGAL PRAKASA 474.16 746.12 876.05 | 0.5736 | 0.1741
10 | SMGR | SEMEN GRESIK 426.00 566100 613.00 | 0.3286 | 0.0830
11 | SOBI | SORINI AGRO ASIA CORPORINDO 156.54 173.12 68.15 |  0.1059 | 0.6063
12 | MRAT | MUSTIKA RATU 52.00 4500 57.00 | -0.0577 | 0.1633
13 | UNVR | UNILEVER INDONESIA 315.00 399.00 444.00 | 02667 | 0.1128
14 | INDF | INDO FOOD SUKSES MAKMUR 120100 236.00 336.00 |  0.9667 | 0.4237
15 | MLBI | MULTI BINTANG INDONESIA 10(551.00 16,15800 | 21.021.00 | 0.5314 | 0.3010
16 | DLTA | DELTA JAKARTA 5,230,00 7,900.00 8.716.00 |  0.5105 | 0.1033
17 | BATA | SEPATU BATA 12,120.00 4,075.00 4,690.00 | -0.6638 | 0.1509
18 | LMSH | LION MESH PRIMA 962.00 250.00 766.00 | -0.7401 | 2.0640
19 | LION | LION METAL WORK 727.00 646.00 743.00 | -0.1114 | 0.1502
20 | DVLA | DARYA-VARIA LABORATORIA 126.00 64.00 99.00 | -0.4921 | 0.5469
21 | KLBF | KALBE FARMA 72.00 97.00 137.00 | 03472 | 0.4124
22 | TSPC | TEMPO SCAN PASIFIC 71.00 80.00 109.00 |  0.1268 | 0.3625
23 | TRST | TRIAS SENTOSA 21.00 51.00 900 | 14286 | 00392
24 | IGAR | KAGEO IGAR JAYA: 7.00 24.66 33.05 | 25229 | 03402
25 | GGRM | GUDANG GARAM 977.00 1,796.00 2,155.00 | 0.8383 | 0.1999
26 | EMSP | HM.SAMPOERNA 889.00 1,161.00 1,465.00 | 03060 | 0.2618
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DATA RETURN ON EQUTY (ROE)
Lampiran 6
Ne | KODE NAMA PERUSAHAAN Net Income (jutaan rupiah) Equity (Jutaan rupiah) ROE
2009 2010 2009 2010 2009 2010
1 | MAIN | MALINDO FEDMILL 75,970.00 179,966.00 120,794.00 258,046.00 0.6789 | 0.6974
2 | GDYR | GOODYEAR INDONESIA 121,086.00 66,580.00 415.354.00 414,998.00 0.2915 | 01604
3 | NDS | INDO SPRING 58,766.00 71,109.00 165,566.00 227,300.00 03545 | 03128
4 | BRAM | INDO KORDSA 72,106.00 134,160.00 98),998.00 1.072,556.00 0.0734 | 01251
5 | SMSM | SELAMAT SEMPURNA 132,850.00 150.420.00 497 222,00 519,375.00 0.266% |  0.289%
6 | asn ASTRA INTERNASIONAL 10,400,000.00 14,366,000.00 39,894,000.00 |  45,310,000.00 02607 | 02913
7 | 8CCO | suUCACD 18,367.00 60,764.00 375,074.00 423,502.00 00492 | 01435
8 | IKBI SUMI INDO KABEL 28,7119.00 4,600.00 492,104.00 49,282.00 0.0584 | 00933
INDOCEMENT TUNGGAL

% | INTP_ | PRAKASA 2,746,654.00 322494200 10,680,725.00 | \13,077,390.00 02572 | G.2466
10 [ SMGR _{ SEMEN GRESIK 3,326,438.00 3,633.220.00 10,197,670.00.1 12,006439.00 0.3262 [ 0.5026
11 i SOBI | SORINI AGRO ASLA CORPORINDO 157,548.00 63,228.00 672,907.00 696,842.00 0.2341 |  0.0907
12 | MRAT | MUSTIKA RATU 21,017.00 24,519.00 316,412.00 337,512.00 0.0664 |  0.07H4
13 | UNVR | UNILEVER INDONESIA 3,044,107.00 3,386,970,00 3,702,819.00 4,045419.00 021 | os372
14 | INDF__ | INDO FOOD SUKSES MAKMITR 2,075,861.00 2,952858.00 10,155,495.00 |  16,784,671.00 02044 | 01759
15 | MLBI | MULTI BINTANG INDONESLA 340,458.00 442 916.00 104,211.00 471,221.00 32360 | 0539
16 | DLTA | DELTA JAKARTA 126,504.00 139,367.00 590,225.00 577,668.00 02143 | 02416
17 | BATA | SEPATU BATA 52,981400 60,975.00 301,344.00 331,508.00 01758 | 0.1%39
18 | LMSH | LION MESH FRIMA 2401.00 7,351.00 39,723.00 46,785.00 0.0604 | 0.1571
19 | LION | LION METAL WORK. $3,613.00 38,631.00 227,799.00 259,900.00 01476 | 01486
20 | DVLA | DARYA-VARIA LABORATORIA 1227200 110,881.00 554,922.00 640,602.00 0.1302 | 09731
21 | KLBF | KALBE FARMA 926,004.00 1,286,330.00 4310,438.00 5,373,784.00 0.2155 | 0.2394
22 | TSPC__ | TEMPO SCAN PASIFIC 359.964.00 488,889.00 2,408.871.00 2,604,104.00 0.1494 | 0187
23 | TRST | TRIAS SENTOSA 143,882.00 136,727.00 1,144,720.00 1,237,982.00 0,257 | 01104
24 | IGAR | KAGEO IGAR JAYA 24,741.00 32,152.00 207,281.00 240,128.00 0.11% | o0.1339
25 | GGRM | GUDANG GARAM 4,555,702.00 4,146,282 00 18.301,537.00 |  21.197,162.00 02489 | 0.1956
26 | BMSP | HM.SAMPOERNA 5,087,339.00 6,421 429.00 1046161600 |  10,214,464.00 04863 | 06287
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DATA PRICE EARNING RATIO

13/41010.pdb

tampiran 7

No | KODE NAMA PERUSAHAAN Harga Saham (Rupizh) EPS (Rupiah) PER (kali)
2009 2010 2009 2010 2009 2010
I | MAIN | MALINDO FEDMILL 1,150.00 5,300.00 224.00 531.00 51339 | 99812
2 | GDYR | GOODYEAR INDONESIA 12,800.00 10,200.00 | 295332 1,623.89 43341 | 62812
3 | INDS | INDO SPRING 2,800.00 9300.00 | 1,567.00 1,896.00 L7869 | 49051
4 | BRAM | INDO KORDSA 1,200.00 2,000.00 160.00 298.00 75000 | 67114
5 | SMSM | SELAMAT SEMPURNA 1,250.00 1,150.00 92.00 104.00 14.0217 | 11,0577
6 | ASli | ASTRA INTERNASIONAL 41,900.00 57,00000 | 2,480.00 3,549.00 16.8952 | 16.0609
7 | scco_| sucaco 1,750.00 1,800.00 90.00 296,00 19.4444 | 6.0811
8 | KBl | SUMIINDO KABEL 1,600.00 1,550.00 94.00 15.00 17.0213 | 1033333
9 | INTP | INDOCEMENT TUNGGAL PRAKASA 14,250.00 16,350.00 746112 876.05 19.0988 | 18.6633
10 | SMGR | SEMEN GRESIK 7.300.00 9,100.00 566.00 613.00 12.8075 | 14.8450
11 | SOBI _| SORINI AGRO ASIA CORPORINDO 1,720.00 3,375.00 173.12 68.15 99353 | 495131
12 | MRAT | MUSTIKA RATU 405.00 510.00 49.00 57.00 82653 | 89474
13 | UNVR | UNILEVER INDONESIA 12,150,00 15,300.00 399.00 444.00 304511 |  34.4595
14 | INDF__| INDO FOOD SUKSES MAKMUR 3,775.00 5,400.00 236.00 336.00 15.9958 | 160714
15 | MLBI | MULTI BINFANG INDONESIA 163,000.00 |\ /260,100.00 |  16,158.00 21,021.00 10.0879 | 123733
16 | DLTA | DELTA JAKARTA 7300000 101,100.00 | 7.900.00 8,716.00 92405 | 11.5994
17 | BATA | SEPATU BATA 40,000.00 66,500.00 | 4,075.00 4,690.00 73620 | 141791
18 | LMSH | LION MESH PRIMA 2,400.00 4,150.00 250.00 766.00 9.6000 | 54178
19 | LION | LION METAL WORK 2,100.00 4,800.00 646,00 743.00 3.2508 | 64603
20 | DVLA | DARYA-VARIA LABORATORIA 1,540.00 1,060.00 64.00 99.00 24.0625 | 10.7071
21 | KLBF _{ KALBE FARMA 1,870.00 3,400.00 97.00 137.00 19.2784 | 24.8175
22 | TSPC | TEMPO SCAN PASIFIC 730.00 1,750.00 £0.00 100.00 91250 | 16.0550
23 | TRST | TRIAS SENTOSA 210.00 280.00 51.00 49.00 41176 | 57143
24 | IGAR | KAGEO IGAR JAYA 142.00 580.00 24.66 33.05 5.7583 | 175492
25 | GGRM | GUDANG GARAM 24,750.00 41,85000 | 1,79%6.00 2,155.00 13.7806 | 19.4200
26 | HMSP | HM.SAMPOERNA 13,950.00 2620000 | 1,161.00 1,465.00 120155 | 17.8840
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OUTPUT DATA SEBELUM TRANSFORMASI KE LOGARITMA NATURAL

13/41010. po

tampiran 8
Descriptive Statistics
N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

DER 26 .14 8.44 1.2719 195218

DPR 26 .08 1.20 4387 30709

SIZE 26| 72831.00| 88935000.00 8.9009E6 1.89773E7

SBi 26 743 7.43 7.4300 .00000

EG 26 -74 148.67 6.6230 28.77292

ROE 26 .05 3.24 3540 61437

PER 26 1.79 30.45 11.8408 6.50210

Valid N (listwise) 26
DATA DISKRIPS! 2009

Statistics
DER DPR SIZE 5SB! EG ROE PER
N Valid 26 26 26 26 268 26 26
Missing 0 o 0 o 0] 0 0

Mean 1.2718 4387 8.8009E6 7.4300 6.6230 .3540 11.8408
Std. Error of Mean .38285 .08023| /3.72176E6 .00000 5.64283| .12048 1.35361
Median .5850 3340 1.0852E6 7.4300 3379 2149 10.0116
Mode 14° 08"/ 72831.00° 7.43 -74° 05° 1.79"
Std. Deviation 1.85218 30708 1.88773E7 .00000| 28.77202| .61437 6.90210
Vanance 381 04 3.601E14 .000 B827.881 377 47 6839
Minimum J14 .08 72831.00 743 -.74 .05 1.79
Maximum g.44 1.20] 88938000.00 743 148.67 324 3045

a. Multiple modes exist. The sinallest value is shown
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DATA DESKRIPSI VARIABEL
Statistics
DER DPR SIZE SBI EG ROE PER

N Valid 26 26 26 28 26 26 28

Missing 0 0 0 0 0 0 0
Mean .8354 .7487 9.8583E6 6.3862 3541 2761 18.0423
Std. Error of Mean 14173 41048 4 64487E6 .00000 13367 04554 3.91688
Median .5500 .2389 1.1417E6 6.3862 .2050 .1858 13.2762
Mode A7° .01 16.84° 8.39 -.84% .07° 491"
Std. Deviation 722701 2.09303 2.36843E7 .00000 68156 23218 19.97227
Variarnce 522 4.381 5.600E14 000 485 .054 398.892
Minimum .14 .01 16.84 6.39 -84 .07 4N
Maximum 2.75 10.91 1.13E8 6.39 2.29 94 103.33
a. Multiple modes exist. The smallest value is shown

Variables Entered/Removed”
Moded Variables
Variables Entered Removed Methotl
1 }ROE, EG, DPR, SIZE, SBI, . | Enter
- DER®
a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: PER
Model Sumsary”
Modet Adijusted R Std. Error of the
R R Square Square Estimate
1 508° 298 073 19.23037
a. Predictors: (Constant), ROE, DPR, SIZE, EG, DER
b. Dependent Variable: PER
ANOVA®
Model Sum of
Squares of Mean Square Sig. |
1 Regression 2576.143 5 515.229(1.393 .289"
Residual 7306.145 20 359.807
Total 9972288 25

a. Predictors: {Constant), ROE, DPR, SIZE, EG, DER
b. Dependent Variable: PER
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13/41010 100

Coefficients”
Model Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta t Sig. |
1 (Constant) 25.004 7.089 3.535 002
DER -1.828 6.286 -.066 -.291 774
DPR -.544 1.501 -.057 -.286 778
SiZE -1.657E-8 .000 -.020 =101 920
EG -14.478 5.859 -.494 -2.471 023
ROE .674 18.707 .008 .036 972

a. Dependent Vanable: PER

One sample Kolmogorov Smimov Test

Unstandardized
Resigual
N 52
Normal Mean 0000000
Parametersab gy 14.46062421
Deviation
Most Extrerne Absolute 249
Differences Positive 249
Negative -.207
Kolmaogorov-Smimov 2 1.799
Asymp. Sig. (2-tailed) 003
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OUTPUT DATA SETELAH TRANSFORMASI KE LOGARITMA NATURAL Lampiran 9
Descriptive Statistics
N Minimum Mean Std. Deviation
LNDER 41 -1.93 -.3802 1.00649
LNDPR 41 -4.21 -1.1844 1.07482
LNSIZE 41 11.27 14.8626 1.77783
LNSBI 41 1.85 1.9243 .07643
LNEG 41 -2.49 -.7639 1.42221
LNROE 44 -3.01 -1.3484 74827
LNPER 41 .58 2.4207 59905
Valid N (listwise) 41
Correlations
LNPER LNDER LNDPR LNSIZE LNSBI LNEG LNROE
Pearson Correlation  LNPER 1.000 -.240 295 L72 - 157 -.501 133
LNDER ~.240. 1.000 -141 014 247 A 543
LNDPR 285 -141 1,000 081 ATT -.369 206
LNSIZE 572 014 081 1.000 102 -.244 182
LNSBI -.157 247 A77 Ao2 1.000 .306 .092
LNEG -.501 401 -.369 -.244 306 1.000 .002
LNROE .133 543 296 182 .092 .002 1.000
Sig. (1-tailed) LNPER 085 .031 .000 163 .000 .203
LNDER D65 . . 190 466 .060 .005 .000
LNDPR 031 ..1 90 307 134 009 .030
LNSIZE 000 466 307 264 .062 JA27
LNSBI} 163 .060 134 264 .026 .285
LNEG .000 005 .009 .062 .026 404
LNROE 203 .0D0 .030 127 285 .494
N LNPER 41 41 41 41 41 41 41
LNDER 41 41 41 41 41 41 41
LNDPR 41 41 41 41 41 41 41
LNSIZE 41 41 41 41 41 41 41
LNSBI 41 41 41 41 41 41 41
LNEG 41 41 41 41 41 41 41
LNROE 41 41 41 41 41 41 41
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Variables Entered/Removed®
Maodel Variables Entered Variables Removed Method
1 JLNROE, LNEG, LNSIZE, LNSBI, .| Enter
B LNDPR, LNDER?
a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: LNPER
Model Summary®
Model] R |R $quare | Adjusted R Square | Std. Error of the Estimate | Durbin-Watson
1 ).717° 514 429 45282 2.085
a. Predictors: {Constant), LNROE, LNEG, LNSIZE, LNSBI, LNDPR, LNDER
b. Dependent Variable: LNPER
ANOVA®
Model Sum of Squares df Mean Sgaré F Sig.
1 Regression 7.383 6 1.230 6.001 .000°
Residual 8.972 34 .205
Total 14.354 40
a. Predictors: (Constant), LNROE, LNEG, LNSIZE, LNSB!, LNDFPR, LNDER
b. Dependent Variable: LNPER
Coefficients"
Modei Standardized
Linstandardized Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta 1 Sig.
1 (Constant) 2.068 2.095 988 a31
LNDER -.004 101 -.157 -924 382
LNDPR .082 .084 147 a77 335
LNSIZE an .043 506 3.926 .000
LNSBI -1.083 1.088 -.138 995 327
LNEG -.082 .065 -218 -1.402 A70
LNROE .077 133 .096 579 567
a. Dependent Variabel: LNPER
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Lampiran 10
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