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BAB 1V

HASIL DAN PEMBAHASAN

A. Deskripsi Objek Penelitian

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur sektor industri dasar
dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, pada periode pengataman tahun
2012 sampai tahun 2014. Perusahaan manufaktur adalah perusahaan yang
menjalankan proses pembuatan produk atau perusahaan yang bergerak di bidang
pengolahan suatu produk yang mengolah dari barang mentah menjadi barang jadi.
Sebuah perusahaan dapat dikatakan perusahaan manufaktur apabila ada tahapan
input-proses-output yang akhirya menghasilkan suatu produk.

Manufaktur adalah suatu cabang industri yang mengaplikasikan peralatan
dan suatu medium proses untuk transformasi bahan mentah menjadi barang jadi
untuk dijual. Upaya ini melibatkan semua proses antara yang dibutuhkan untuk
produksi dan integrasi komponen-komponen suatu produk. Beberapa industri,
seperti produsen semikonduktor dan baja, juga menggunakan istilah fabrikasi atau
pabrikasi. Sektor manufaktur sangat erat terkait dengan rekayasa atau teknik.

Di Indonesia perusahaan manufaktur dapat berkembang pesat, hal ini
terlihat dari jumlah perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari
periode ke periode semakin banyak, walaupun ada beberapa perusahaan yang
pernah mengalami defisiensi modal untuk sementara karena imbas dari krisis
ekonomi. Tetapi tidak menutup kemungkinan perusahaan ini sangat dibutuhkan
masyarakat sehingga prospeknya menguntungkan baik di masa sekarang maupun

yang akan datang. Di sisi lain didasarkan atas prediksi bahwa perusahaan
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manufaktur merupakan perusahaan yang sangat dibutuhkan untuk kebutuhan

sehari-hari sehingga sangat kecil kemungkinan untuk rugi (ICMD, 2000).
Karakteristik utama industri manufaktur adalah mengolah sumber daya

menjadi barang jadi melalui suatu proses pabrikasi. Menurut Surat Edaran Ketua

Badan Pengawasan Pasar Modal, Pedoman Penyajian dan Pengungkapan Laporan

Keuangan Emiten atau Perusahaan Pabrik (2002), menjelaskan bahwa aktivitas

perusahaan yang tergolong kelompok industri manufaktur mempunyai tiga

kegiatan utama yaitu:

a. Kegiatan utama untuk memperoleh atau menyimpan input atau bahan baku.

b. Kegiatan pengolahan atau pabrikasi atau perakitan atas bahan baku menjadi

bahan jadi.

c. Kegiatan menyimpan atau memasarkan barang jadi.

Ketiga kegiatan tersebut harus tercermin dalam laporan keuangan
perusahaan pada perusahaan industri manufaktur. Dart segi produk yang
dihasilkan, aktivitas industri manufaktur mencakup berbagai jenis usaha antara
lain:

a. Aneka industri, yang terdiri dari: mesin dan alat berat, otomotif dan
komponennya, Tekstil dan Garmen, sepatu dan alas kaki lain, kabel, dan
elektronika.

b. Industri barang konsumsi, yang terdiri dari: makanan dan minuman, rokok,
farmasi, kosmetika dan barang keperluan rumah tangga serta peralatan rumah

tangga
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c. Industri dasar dan kimia, yang terdiri dari: semen, keramik, porselen, kaca,
logam dan sejenisnya, kimia, plastik dan kemasan, pakan ternak, kayu dan
pengolahannya serta pulp dan kertas.

Perusahaan yang dijadikan sampel penelitian dalam penelitian ini adalah
sebanyak 19 perusahaan manufaktur pada sektor industri dasar dan kimia. Periode
pengamatan dilakukan selama 3 tahun yaitu mulai dari tahun 2012 sampai dengan
tahun 2014. Berdasarkan periode pengataman selama 3 tahun diperoleh data
berjumlah 57 data (19 perusahaan x 3 tahun = 57 data), dengan catatan bahwa
perusahan-perusahaan manufaktur yang menjadi sampel tersebut menyediakan
data laporan keuangan tahunan secara kontinu selama periode 2012 sampai
dengan tahun 2014,

Berdasarkan neraca dan laporan rugi laba dari 19 perusahaan manufaktur
yang menjadi sampel dalam penelitian ini, peneliti kemudian menghitung secara
manual Dividend Payout Ratio (DPR), Return on Equity (ROE), Debt to Equity
Ratio (DER), Size (Ln Total Asset) dan Price Earning Ratio (PER) selama
periode pengamatan tahun 2012 sampai dengan 2014.

Kemudian data penelitian yang diperoleh dituangkan ke dalam tabel
variabel penelitian. Setelah diperoleh data variabel-variabel yang diperlukan, data
tersebut selanjutnya diolah dan dianalisis dengan bantuan program aplikasi
statistik SPSS, untuk menghasilkan deskirpsi statistik, uji asumsi klasik, dan

pengujian hipotesis.

B. Deskripsi Statistik
Data penelitian yang dideskripsikan pada bagian ini terdiri dari data

variabel DPR (X)), variabel ROE (X»), variabel DER (X3), variabel Size (X4), dan
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variabel PER (Y) perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia di BEI
selama periode pengamatan tahun 2012 sampai dengan tahun 2014,

Hasil analisis data untuk variabel Dividend Payout Ratio (DPR) dengan

menggunakan program SPSS secara ringkas dirangkum pada Tabel 4.1.

Tabel 4.1
Deskripsi Statistik Dividend Payout Ratio
Statistics
(%)
DPR 2012 DPR 2013 DPR 2014
N Valid 19 19 19
Mean 38.4674 41.8842 32.8284
Median 34.2000 37.9000 28.6600
Mode 3.49° 4.03° 7.57°
Std. Deviation 34.22780 40.24733 22.97397
Variance 1171.542 1619.848 527.803
Minimum 3.49 4.03 7.57
Maximum 14154 183.02 94.29
Sum 730.88 795.80 623.74

a. Multiple modes exist. The smallest value is shown

(Sumber: Output SPSS yang diolah kembali)

Berdasarkan data pada Tabel 4.1, dapat dijelaskan bahwa rata-rata
Dividend Payout Ratio (DPR) mengalami fluktuasi pada rentang yang kecil yaitu
38,47% pada tahun 2012; rata-rata 41,88% pada tahun 2013 dan rata-rata 32,83%
pada tahun 2014. Standar deviasi terbesar terjadi pada tahun 2013 yaitu sebesar
40,25% hal ini menunjukkan bahwa tahun 2013 distribusi harga DPR paling
heterogen. Hasil analisis menunjukkan nilai rata-rata lebih besar dari standar
deviasinya yang berarti bahwa sebaran nilai kebijakan dividen adalah baik.

Kebijakan dividen terendah pada tahun 2012 terdapat pada perusahaan
Lionmesh Prima Tbk., yaitu sebesar 3,49%; pada tahun 2013 terdapat pada
perusahaan Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk., yaitu sebesar 4,03% dan pada tahun
2014 pada perusahaan Asahimas Flat Glass Tbk., yaitu sebesar 7,57%. Sedangkan

untuk kebijakan dividen tertinggi pada tahun 2012 terdapat pada perusahaan
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Champion Pacific Indonesia Tbk., yaitu sebesar 141,54%; pada tahun 2013
terdapat pada perusahaan Indal Aluminium Industry Tbk., yaitu sebesar 183,02%;
dan pada tahun 2014 terdapat pada perusahaan Indocement Tunggal Prakarsa
Tbk., yaitu sebesar 94,29%.

Hasil analisis data Return on Equity (ROE) dengan menggunakan program

SPSS secara ringkas dirangkum pada Tabel 4.2.

Tabel 4.2
Deskripsi Statistik Return on Equity
Statistics
(%)

ROE 2012 ROE 2013 RGE 2014
N Valid 19 19 19
Mean 18.0305 14.6058 11.9611
Median 18.3800 13.0200 11.0400
Mode 147° 1.93° 18°
Std. Deviation 10.98774 9.19405 8.54776
Variance 120.731 84.531 73.064
Minimum 1.17 1.93 .18
Maximum 42.33 30.93 28.68
Sum 342.58 277.51 227.26

a. Multipie modes exist. The smallest value is shown

(Sumber: Output SPSS yang diolah kembali)

Berdasarkan data pada Tabel 4.2, dapat dijelaskan bahwa rata-rata Return
on Equity (ROE) mengalami fluktuasi pada rentang yang kecil yaitu 18,03% pada
tahun 2012; rata-rata 41,60% pada tahun 2013 dan rata-rata 11,96% pada tahun
2014. Standar deviasi ROE terbesar terjadi pada tahun 2012 yaitu sebesar 10,99%
hal ini menunjukkan bahwa tahun 2012 distribusi harga ROE paling heterogen.
Hasil analisis menunjukkan nilai rata-rata dari tiap tahun lebih besar dari standar
deviasinya yang berarti bahwa sebaran nilai Return on Equity adalah baik atau
tidak ada satu pun perusahaan yang menjadi sampel penelitian mengalami

kerugian.
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ROE terendah pada tahun 2012 terdapat pada perusahaan Unggul Indah
Cahaya Tbk., yaitu sebesar 1,17%; pada tahun 2013 terdapat pada perusahaan
Trias Sentosa Tbk., yaitu sebesar 1,93%; dan pada tahun 2014 juga terdapat pada
perusahaan Trias Sentosa Tbk., yaitu sebesar 0,18%. Sedangkan ROE tertinggi
pada tahun 2012 terdapat pada perusahaan Lionmesh Prima Tbk., yaitu sebesar
42,33%; pada tahun 2013 terdapat pada perusahaan Arwana Citramulia Tbk.,
yaitu sebesar 30,93%; dan pada tahun 2014 juga terdapat pada perusahaan
Arwana Citramulia Tbk., yaitu sebesar 28,68%.

Hasil analisis data Debt to Equity Ratio (DER) dengan menggunakan

program SPSS secara ringkas dirangkum pada Tabel 4.3.

Tabel 4.3
Deskripsi Statistik Debt to Equity Ratio
Statistics
(%)
DER 2012 DER 2013 DER 2014
N Vafid 19 19 19
Mean 8132 9237 9437
Median 5100 .5800 .6500
Mode A7 .28 14°
Std. Deviation .88959 1.14229 1.14746
Variance 791 1.305 1.317
Minimum A7 15 14
Maximum 3.74 5.06 5.15
Sum 15.45 17.55 17.93

(Sumber: Output SPSS yang diolah kembali)

Berdasarkan data pada Tabel 4.3, dapat dijelaskan bahwa rata-rata Debt to
Equity Ratio (DER) secara umum mengalami pengalami peningkatan selama
periode 2012 sampai 2014. Rata-rata DER perusahaan pada tahun 2012 sebesar
0,81%; pada tahun 2013 rata-rata DER sebesar 0,92%; dan tahun 2014 rata-rata
DER sebesar 0,94%. Rata-rata DER mengalami peningkatan yang cukup drastis

pada tahun 2014 yang berarti bahwa perusahaan telah berani melakukan kegiatan
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ekspansi dan melakukan pendanaan yang bersumber dari eksternal perusahaan
(hutang). Hal tersebut mengakibatkan pada tahun 2014 ratio DER perusahaan
manufaktur meningkat.

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan perbandingan antara total hutang
terhadap total shareholders equity yang dimiliki perusahaan. Semakin besar DER
berarti semakin besar hutang yang ditanggung perusahaan. Selama periode
pengamatan, perusahaan dengan ratio DER tertinggi pada tahun 2012, 2013 dan
2014 adalah perusahaan Indal Aluminium Industry Tbk. Sementara perusahaan
dengan ratio DER terendah pada tahun 2012 adalah perusahaan Lion Metal Works
Tbk., dan Indocement Tunggal Prakarsa Tbk., pada tahun 2013 dan 2014 adalah
perusahaan Duta Pertiwi Nusantara Tbk..

Hasil analisis data ukuran perusahaan atau Size (Ln_Total Assets) dengan

menggunakan program SPSS secara ringkas dirangkum pada Tabel 4.4.

Tabel 4.4
Deskripsi Statistik Size
Statistics
(jutaan Rp.)
SIZE 2012 SIZE 2013 SIZE 2014
N Valid 19 19 19
Mean 14 5642 14 6558 14 8653
Median 14.6000 15.0000 14.9900
Mode 11.76° 16.52 11.85°
Std. Deviation 1.73146 1.91987 1.75281
Variance 2.998 3.686 3.072
Minimum 11.76 11.40 11.85
Maximum 17.10 17.28 17.35
Sum 276.72 278.46 282.44

a. Multiple modes exist. The smallest value is shown

(Sumber: Output SPSS yang diolah kembali)
Berdasarkan data pada Tabel 4.4, dapat dijelaskan bahwa rata-rata Size
mengalami peningkatan pada rentang terkecil yaitu 14,56 pada tahun 2012; tahun

2013 rata-rata size sebesar 14,66; dan pada tahun 2014 rata-rata size sebesar

Koleksi Perpustakaan Universitas terbuka



42384.pdf
86

14,87. Size tertinggi pada tahun 2012 adalah sebesar 17,10 milik perusahaan
Semen Indonesia (Persero) Tbk., pada tahun 2013 sebesar 17,28 milik perusahaan
Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk., dan pada tahun 2014 sebesar 17,35 milik
perusahaan Semen Indonesia (Persero) Tbk. Sementara size terndah pada tahun
2012 sebesar 11,76 yaitu milik Lionmesh Prima Tbk., pada tahun 2013 sebesar
11,40 yaitu milik Duta Pertiwi Nusantara Tbk., dan size terendah pada tahun 2014
sebesar 11,85 yaitu milik Lionmesh Prima Tbk..

Hasil analisis data Price FEarning Ratio (PER) dengan menggunakan

program aplikasi statistik secara ringkas dirangkum pada Tabel 4.5.

Tabel 4.5
Deskripsi Statistik Price Earning Ratio
Statistics
(X)
PER 2012 PER 2013 PER 2014
N Valid 19 19 19
Mean 11.6979 13.6189 13.4442
Median $.3600 14.6900 11.7200
Mode 2.44° 2.60° 3.98°
Std. Deviation 7.05917 6.73008 6.90464
Variance 49.832 45.294 47674
Minimum 2.44 2.69 3.98
Maximum 28.45 25.60 2714
Sum 222.26 258.76 25544

a. Multiple modes exist. The smallest value is shown

(Sumber: Output SPSS yang diolah kembali)

Berdasarkan data pada Tabel 4.5, dapat dijelaskan bahwa rata-rata Price
Earning Ratio (PER) mengalami fluktuasi pada rentang terkecil yaitu 11,70 kali
pada tahun 2012; rata-rata 13,62 kali pada tahaun 2013 dan rata-rata 13,44 kali
pada tahun 2014. Standar deviasi PER terbesar terjadi pada tahun 2012 yaitu
sebesar 7,059 yang berarti menunjukkan bahwa tahun 2012 distribusi harga PER

paling heterogen. Hasil analisis menunjukkan nilai rata-rata PER dari tiap tahun
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lebih besar dari standar deviasinya yang berarti bahwa sebaran nilai keputusan
investarsi adalah baik.

Nilai PER terendah pada tahun 2012 sebesar 2,44 kali adalah milik
Lionmesh Prima Tbk., pada tahun 2013 sebesar 2,69 kali yaitu milik Duta Pertiwi
Nusantara Tbk., dan pada tahun 2014 sebesar 3,98 kali yaitu milik Indal
Aluminium Industry Tbk. Sementara nilai PER tertinggi pada tahun 2012 sebesar
28,45 kali yaitu milik Unggul Indah Cahaya Tbk., pada tahun 2013 sebesar 25,60
kali yaitu milik Arwana Citramulia Tbk., dan PER tertinggi pada tahun 2014
sebesar 27,14 kali yaitu milik Charoen Pokphand Indonesia Tbk.

C. Uji Asumsi Klasik

Sesuai dengan tujuan penelitian, maka penelitian ini menggunakan analisis
regresi linier berganda. Suatu regresi linier berganda akan membentuk estimasi
yang baik apabila terpenuhi semua asumsi-asumsi klasiknya.

1. Uji Normalitas Data

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi,
variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal atau tidak.
Pengujian normalitas dilakukan dengan menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov
pada data residualnya. Nilai signifikansi yang lebih besar dari 0,05 menunjukkan

bahwa data residualnya berdistribusi normal.
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Tabel. 4.6
Uji Normalitas (Test Kolmogoorov-Smirnov)
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized Residual
N 57
lNormal Parameters® Mean .0000000
Std. Deviation 5.23957234
HMost Extreme Differences Absolute 119
Positive A19
Negative -.063
Kolmogorov-Smirnov Z .896
symp. Sig. (2-tailed) .398

a. Test distribution is Normal.
(Sumber: Output SPSS yang diolah kembali)
Berdasarkan data pada Tabel 4.5, terlihat bahwa nilai signifikansi sebesar
0.398 atau lebih besar dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa data residual
terdistribusi normal dan model regresi memenuhi syarat normalitas.
2. Uji Multikolinieritas
Untuk mengetahui apakah terjadi multikolinieritas dalam suatu model
regresi dapat dilihat dari nilai VIF (Variance Inflation Factor) yang terdapat pada
masing-masing variabel. Suatu model regresi yang bebas dari masalah

multikolinieritas apabila nilai tolerance > 0,1 dan nilai VIF < 10. Hasil analisis

data dengan bantuan program SPSS secara ringkas hasil uji multikolinearitas

dirangkum pada Tabel 4.7.
Tabel. 4.7
Hasil Uji Multikolinieritas
Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF

1 DPR .962 1.039
ROE 895 1.117
DER .881 1.135
SIZE 981 1.020

a. Dependent Variabel: PER
(Sumber: Output SPSS yang diolah kembali)

Koleksi Perpustakaan Universitas terbuka



42384.pdf

89

Berdasarkan data pada Tabel 4.7 di atas, menunjukkan bahwa nilai
tolerance keempat variabel bebas lebih besar dari 0,1 dan nilai VIF kurang dari
10. Maka, dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi multikolinieritas antar variabel
bebas atau dengan kata lain persamaan model regresi yang diajukan tidak terdapat
masalah multikolinieritas dan layak untuk digunakan.

3. Uji Heterokedastisitas
Pengujian heterokedastisitas digunakan untuk melihat apakah dalam

sebuah model regresi terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan
ke pengamatan lain. Model regresi yang baik adalah tidak terjadi
heterokedastisitas. Untuk mendeteksi adanya Heterokedastisitas dapat dilakukan
dengan menggunakan Scatter plot dan uji Glejser. Uji Glejser dilakukan dengan
meregresi nilai absolut residual sebagai variabel terikat terhadap masing-masing
variabel bebas. Hasil uji Glejser dengan bantuan program SPSS secara ringkas

dirangkum pada Tabel 4.8.

Tabel. 4.8
Hasil Uji Heterokedastisitas (Uji Glejser)
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
IModel B Std. Error Beta T Sig.

1 (Constant) -2.369 3.702 -.640 525
DPR .024 .013 241 1.807 .076
ROE -.010 .045 -.030 -213 .832
DER -.122 426 -.040 -.286 776
Size .398 .239 221 1.667 A0

a. Dependent Variable: ABS_RES_1
(Sumber: Output SPSS yang diolah kembali)

Data pada Tabel 4.8 di atas, memperlihatkan hasil uji heteroskedastisitas
dengan menggunakan uji Glejser. Hasil uji tersebut menunjukkan bahwa variabel

bebas (DPR, ROE, DER dan Size) mempunyai nilai signifikansi yang lebih besar
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dari 0,05 atau tidak signifikan sehingga dapat disimpulkan bahwa semua variabel

bebas model tersebut tidak terjadi heteroskedastisitas dalam varian kesalahannya.

Semua variabel bebas yang digunakan tidak mempengaruhi residualnya.

Metode lain dalam mendeteksi gejala heteroksedasitas adalah dengan

membuat dan menganalisis gambar Scartterplot SRESID terhadap ZPRED dimana

dasar analisisnya adalah jika titik-titik yang ada membentuk suatu pola tertentu

yang teratur, bergelombang, melebar kemudian menyempit maka terjadi

heterokedastisitas. Sebaliknya

suatu model regresi

dikatakan tidak

ada

heteroskedastisitas apabila grafik scatterplot menunjukkan tidak adanya pola yang

jelas, serta titik-titik menyebar di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y.

Scartterplot Uji heterokedastisitas
Scatterpiot

Dependent Variable: ABS_RES_1

Regression Studentized Deieted
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N
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Regression Standardized Predicted Value
Gambar. 4.1

(Sumber: Output SPSS)

Berdasarkan Gambar 4.1 di atas, menunjukkan bahwa titik-titik pada

grafik scatterplot menyebar secara acak serta tersebar baik di atas maupun di
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bawah angka 0 pada sumbu Y, hal ini menunjukkan bahwa tidak terjadi

heterokedastisitas pada model regresi.

4. Uji Autokorelasi

Penyimpangan autokorelasi dalam penelitian ini diuji dengan
menggunakan uji Durbin-Watson (DW-test). Hal tersebut untuk menguji apakah
model linier mempunyai korelasi antara disturbence error pada periode t dengan
kesalahan pada periode t-1 (sebelumnya). Hasil regresi dengan tingkat signifikansi
(o) = 0.05 dengan sejumlah variabel bebas (k = 4) dan banyaknya data (n = 57).

Hasil analisis secara ringkas dirangkum pada Tabel 4.9.

Tabel. 4.9
Hasil Uji Autokorelasi
Model Summary®
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 642° 412 .366 5.43736 1.840

a. Predictors; (Constant), Size, DPR, ROE, DER
b. Dependent Variable: PER
(Sumber: Output SPSS yang diolah kembali)

Hasil uji Durbin-Watson diperoleh nilai 1,840. Selanjutnya nilai ini

dibandingkan dengan nilai tabel menggunakan derajat kepercayaan 5%, jumlah

data sebanyak 57 dan jumlah variabel bebas 3.

Tabel. 4.10

Nilai Tabel Durbin-Watson

di

|

Du

4-dl

4 —du

1,38

1,72

2,62

2.28

Berdasarkan hasil di atas, diperoleh (du) < DW < (4-du), yaitu 1,72 < 1,840 <

2,28 maka dapat disimpulkan tidak terdapat autokorelasi pada model regresi.
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D. Pengujian Hipotesis
1. Analisis Regresi Linier Berganda

Analisis regresi linier berganda digunakan untuk mengetahui besarnya
pengaruh secara kuantitif faktor Dividend Payout Ratio (DPR), Return on Equity
(ROE), Debt to Equity Ratio (DER) dan Size terhadap Price Earning Ratio (PER)
perusahaan. Persamaan regresi dapat dilihat dari tabel hasil uji coefficient.
Analisis ini diolah dengan bantuan program SPSS. Untuk mengetahui koefisien
variabel DPR, ROE, DER dan Size dapat dilihat dari hasil analisis regresi linier |

berganda yang secara ringkas dirangkum pada Tabel 4.11.

Tabel. 4.11
Hasil Analisis Regresi Linier Berganda
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Eror Beta T Sig.
1 (Constant) -20.930 6.411 -3.265 .002
DPR .078 .023 .376 3.466 .001
ROE 113 .078 162 1.439 156
DER -.845 738 -.130 -1.145 .257
Size 2.040 413 530 4.937 .000

a. Dependent Variable: PER
(Sumber: Output SPSS yang diolah kembali)

Berdasarkan hasil analisis pada Tabel 4.11 di atas, maka dapat disusun
persamaan regresi linier berganda sebagai berikut:

PER = -20,930 + 0,078 DPR + 0,113 ROE - 0,845 DER + 2,040 SIZE + ¢

Dari persamaan regresi tersebut di atas, dapat diinterprestasikan beberapa
hal sebagai berikut:
a. Nilai konstanta persamaan di atas adalah sebesar —20,930. Angka tersebut

menunjukkan bahwa jika vaiabel-variabel bebas (DPR, ROE, DER dan Size)
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diasumsikan konstan (tetap), maka variabel terikat yaitu PER perusahaan
mengalami penurunan sebesar 20,930 kali. Dengan rendahnya PER calculated
tersebut, maka saham tersebut merupakan saham undervalued, berarti harga
saham tersebut dibawah nilai intrinsiknya. Dengan kata lain harga saham yang
terjadi (actual) masih belum menggambarkan kewajaran.

b. Variabel DPR memiliki nilai koefisien regresi yaitu 0,078. Nilai koefisien
regresi yang positif ini menunjukkan bahwa DPR berpengaruh positif terhadap
PER perusahaan. Hal ini berarti setiap kenaikan DPR sebesar 1 persen maka
PER perusahaan akan mengalami kenaikan sebesar 0,078 kali dengan asumsi
bahwa variabel bebas yang lainnya dianggap konstan (tetap).

¢. Variabel ROE memiliki nilai koefisien regresi yaitu 0,113. Nilai koefisien
regresi yang positif ini menunjukkan bahwa ROE berpengaruh positif terhadap
PER perusahaan. Hal ini beberati setiap kenaikan ROE sebesar 1 persen maka
PER perusahaan akan mengalami kenaikan sebesar 0,113 kali dengan asumsi
bahwa variabel bebas yang lainnya dianggap konstan (tetap).

d. Variabel DER memiliki nilai koefisien regresi yaitu —0,845. Nilai koefisien
regresi yang negatif ini menunjukkan bahwa DER berpengaruh negatif
terhadap PER perusahaan. Hal ini beberati setiap kenaikan DER sebesar 1
persen maka PER perusahaan akan mengalami penurunan sebesar 0,845 kali
dengan asumsi bahwa variabel bebas yang lainnya dianggap konstan (tetap).

e. Variabel Size memiliki nilai koefisien regresi yaitu 2,040. Nilai koefisien
regresi yang positif ini menunjukkan bahwa Size berpengaruh positif terhadap
PER perusahaan. Hal ini beberati setiap kenaikan Size sebesar 1 satuan maka
PER perusahaan akan mengalami kenaikan sebesar 2,040 kali dengan asumsi

bahwa variabel bebas yang lainnya dianggap konstan (tetap).
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2. Uji Parsial (Uji-t)

Uji parsial digunakan untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel
bebas terhadap variabel terikat. Pengaruh faktor Dividend Payout Ratio (DPR),
Return on Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER) dan Size secara parsial
terhadap Price Earning Ratio (PER) dapat diketahui dari hasil uji-t. Untuk
menguji pengaruh parsial tersebut dapat dilakukan berdasarkan nilai probabilitas.
Jika nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 maka hipotesis yang diajukan diterima
atau dikatakan signifikan, sebaliknya jika nilai signifikansinya lebih besar dari
0,05 maka hipotesis yang diajukan ditolak atau dikatakan tidak signifikan.

Secara ringkas hasil perhitungan uji-t dengan bantuan program SPSS

dirangkum pada Tabel 4.12.

Tabel. 4.12
Hasil Perhitungan Uji-t
Coefficients”
Unstandardized Standardized
Coeflicients Coefficients
LModel B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -20.930 6.411 -3.265 .002
DPR .078 .023 376 3.466 .001
ROE 113 .078 162 1.439 .156
DER -.845 .738 -.130 -1.145 257
Size 2.040 413 530 4.937 .000

a. Dependent Variable: PER
(Sumber: Output SPSS yang diolah kembali)

Berdasarkan hasil pada Tabel 4.12 di atas, maka dapat dianalisis pengaruh

parsial variabel bebas terhadap variabel terikat sebagai berikut:
a. Variabel DPR berpengaruh signifikan secara parsial terhadap PER. Hal ini
terlihat dari nilai t-hitung sebesar 3,466 dengan nilai signifikansi yaitu sebesar

0,001 <0,05.

Koleksi Perpustakaan Universitas terbuka



42384.pdf
95

b. Variabel ROE tidak berpengaruh signifikan secara parsial terhadap PER. Hal

ini terlihat dari nilai t-hitung sebesar 1,439 dengan nilai signifikansi yaitu

sebesar 0,156 > 0,05.

c. Variabel DER tidak berpengaruh signifikan secara parsial terhadap PER. Hal

ini terlihat dari nilai t-hitung sebesar ~1,145 dengan nilai signifikansi yaitu

sebesar 0,257 > 0,05.

d. Variabel Size berpengaruh signifikan secara parsial terhadap PER. Hal ini

terlihat dari nilai t-hitung sebesar 4,937 dengan nilai signifikansi yaitu sebesar

0,000 <0,05.

w

Uji Simultan (Uji-F)

Untuk menganalisis ada tidaknya pengaruh variabel bebas yaitu DPR,

ROE, DER dan Size secara simultan terhadap variabel terikat yaitu PER

digunakan uji F-hitung. Jika nilai signifikansi dari uji-F lebih kecil dari 0,05 maka

pengaruh variabel bebas secara simultan terhadap variabel terikat adalah

signifikan. Secara ringkas hasil uji-F dirangkum pada Tabel 4.13 berikut.

Tabel. 4.13
Hasil Perhitungan Uji-F
ANOVA®
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 1075.905 4 268.976 9.098 .000°
Residual 15637.375 52 29.565
Total 2613279 56

a. Predictors: (Constant), Size, DPR, ROE, DER
b. Dependent Variable: PER
(Sumber: Output SPSS yang diolah kembali)

Berdasarkan data pada Tabel 4.13 di atas, diperoleh nilai F-hitung sebesar

9,098 dengan nilai signifikansinya yaitu sebesar 0,000 atau di bawah 0,05.

Dengan demikian maka dapat disimpulkan bahwa Dividend Payout Ratio (DPR),

Return on Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER) dan Size perusahaan secara
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bersama-sama (simultan) memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Price

Earning Ratio (PER).

4. Uji Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam
menerangkan variasi variabel terikat. Nilai R? merupakan suatu ukuran ikhtisar
yang menunjukkan seberapa garis regresi sampel cocok dengan data populasinya.
Nilai koefisien determinasi adalah antara 0 dan 1. Koefisien determinasi yang
semakin mendekati angka 0 maka semakin kecil pengaruh semua variabel bebas
terhadap variabel terikat. Jika mendekati angka 1 maka semakin besar pengaruh
semua variabel bebas terhadap variabel terikat. Perhatikan tabel 4.14 berikut ini:

Tabel. 4.14

Hasil Uji Koefisien Determinasi
Model Summary”

Adjusted R Std. Ermror of
Mode! R R Square Square the Estimate
1 642° 412 .366 5.43736

a. Predictors: (Constant), Size, DPR, ROE, DER
b. Dependent Variable: PER
(Sumber: Output SPSS yang diolah kembali)

Nilai R? pada penelitian ini diperoleh sebesar 0,366 atau 36,6%. Hal ini
menunjukkan bahwa keempat variabel bebas yaitu Dividend Payout Ratio (DPR),
Return on Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER) dan Size perusahaan secara
bersama-sama mempengaruhi variabel Price Earning Ratio (PER) sebesar 36,6%;
sedangkan sisanya sebesar 63,4% dijelaskan oleh faktor lain selain faktor yang

diajukan dalam penelitian ini.

E. Pembahasan

1. Pengaruh DPR Secara Parsial terhadap PER
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Hasil temuan penelitian menunjukkan bahwa secara parsial Dividend
Payout Ratio (DPR) berpengarub positif dan signifikan terhadap Price Earning
Ratio (PER), hal ini terlihat dari nilai signifikansi sebesar 0,001 atau lebih kecil
dari signifikansi yang diharapkan yaitu 0,05.

Pengaruh DPR yang positif dan signifikan terhadap PER mengindikasikan
bahwa DPR akan berbanding lurus dengan PER. Apabila DPR mengalami
peningkatan maka PER perusahaan juga akan mengalami peningkatan dan
sebaliknya, atau dengan kata lain semakin tinggi DPR yang dibagikan perusahaan
kepa;da investor maka akan semakin tinggi pula PER perusahaan.

Hasil penelitian ini sesuai dan mendukung hasil penelitian sebelumnya
yang telah dilakukan oleh Nur Hidayah (2011), Sunaryo (2011), Endang
Purwaningrum (2011), Muhammad Ali (2012), Raharjo, Mafudi dan Sunarmo
(2013), serta hasil penelitian Vivian Firsera Arisona (2013), yang menyimpulkan
bahwa DPR memiliki pengaruh secara parsial terhadap PER. Namun hasil
penelitian yang dilakukan tidak sesuai atau bertentangan dengan hasil penelitian
yang dilakukan oleh Meygawan Nurseto Aji (2012), serta hasil penelitian Danta
Sitepu dan Linda (2013), yang menyimpulkan bahwa DPR tidak berpengaruh
signifikan terhadap PER.

Kebijakan dividen menyangkut keputusan untuk membagikan laba atau
menahannya guna diinvestasikan kembali kepada perusahaan, apabila perusahaan
memberikan dividen maka dapat meningkatkan harga saham namun jika dividen
terus meningkat akan sedikit dana yang dapat diinvestasikan sehingga dapat
mengakibatkan tingkat pertumbuhan yang diharapkan di masa datang semakin

rendah. Dividen merupakan salah satu bentuk keuntungan yang nantinya akan

Koleksi Perpustakaan Universitas terbuka



42384.pdf
98

diterima investor dari sahamnya. Bagi investor yang menggantungkan
pendapatannya dari investasi, dividen merupakan hal penting karena semakin
tinggi laba yang diperoleh perusahaan maka diharapkan akan memperoleh dividen
yang tinggi. Kebijaksanaan dividen dapat meningkatkan PER sehingga banyak
perusahaan yang berusaha memberikan dividen. Pengurangan pembayaran
dividen akan memberikan pengaruh negatif pada investor, investor akan
beranggapan bahwa perusahaan sedang menghadapi kesulitan.

Berdasarkan hasil penelitian yang menunjukkan bahwa DPR berpengaruh
positif dan signifikan terhadap PER, maka faktor Dividend Payout Ratio (DPR)
dapat dijadikan sebagai dasar untuk keputusan investasi saham dalam penelitian
ini artinya para investor akan lebih menyukai menerima dividen tunai daripada

capital gain yang belum pasti.

2. Pengaruh ROE Secara Parsial terhadap PER

Hasil temuan penelitian dan analisis secara statistik yang telah dilakukan
menunjukkan bahwa secara parsial Return on Equity (ROE) tidak berpengaruh
signifikan terhadap Price Earning Ratio (PER), hal ini terlihat dari nilai
signifikansi sebesar 0,156 atau lebih besar dari nilai signifikansi yang diharapkan
yaitu 0,05.

Hasil penelitian yang tidak signifikan ini disebabkan oleh tidak mampunya
perusahaan dalam menghasilkan laba secara maksimal dari dana yang telah
diberikan oleh pemegang saham, yang berarti kinerja keuangan perusahaan
kurang baik. Hasil penelitian ini juga memberi indikasi bahwa variabel ROE tidak
bisa menerangkan PER secara statistik karena investor tidak memperhatikan

faktor fundamental seperti ROE tetapi hanya mengamati perubahan harga saham.
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Saham yang banyak diminati oleh investor di Indonesia adalah saham perusahaan
yang mampu membayarkan dividen paling besar. Pertimbangan investor dalam
memilih saham yang akan dimasukkan ke dalam portofolio adalah besar dividen
yang akan diterima bukan nilai ROE. Investor di Indonesia tidak melihat prospek
jangka panjang dan nilai dari suatu perusahaan. Investor lebih melihat keuntungan
jangka pendek yang akan diterimanya dalam bentuk dividen.

Hasil penelitian ini sekaligus sesuai dan mendukung hasil penelitian
sebelumnya yang telah dilakukan oleh Nur Hidayah (2010), dan hasil penelitian
Muhammad Ali (2012), yang menyimpulkan ROE berpengaruh tidak signifikan
terhadap PER. Namun demikian, hasil penelitian ini tidak sesuai atau
bertentangan dengan hasil penelitian yang dilakukan Nurul Hayati (2010), Endang
Purwaningrum (2011), Rahmad Ridho dan Sri Adji Prabawa (2012), Raharjo,
Mafudi dan Sunarmo (2013), serta hasil penelitian yang dilakukan oleh Vivian
Firsera Arisona (2013), yang menyimpulkan bahwa ROE secara parsial
berpengaruh signifikan terhadap PER.

Menurut Kasmir (2008), standar industri untuk ROE adalah sebesar 40%.
Data dari 19 sampel perusahaan manufaktur selama 3 tahun (periode 2012 sampai
dengan 2014) dapat diketahui persentase ROE yang sangat rendah, bahkan kurang
dan 40%. Hanya ada satu perusahaan yang sempat mencapai persentase ROE di
atas 40%, yaitu Lionmesh Prima Tbk. dengan ROE sebesar 42,33%, dan menjadi
ROE tertinggi dalam 3 tahun. Dari kondisi inilah investor menganggap ROE
bukan menjadi pertimbangan yang utama dalam keputusan untuk berinvestasi.

Dengan demikian, faktor Return on Equity (ROE) tidak dapat dijadikan

sebagai dasar untuk keputusan investasi saham dalam penelitian ini. Hasil dari
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penelitian ini dapat juga ditafsirkan bahwa investor di pasar modal Indonesia tidak
memiliki kepercayaan terhadap perusahaan yang mampu mencetak laba tinggi.
Perusahaan yang mampu mencetak laba tinggi cenderung tidak proporsional dan
tidak konsisten dalam menentukan kebijakan dividen. Manajemen perusahaan
lebih memilih menanamkan kembali laba perusahaan dalam bentuk laba ditahan
bukan dalam bentuk dividen sehingga keadaan ini tidak disukai investor.
3. Pengaruh DER Secara Parsial terhadap PER

Hasil temuan penelitian dan analisis secara statistik juga menunjukkan
bahwa secara parsial Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh signifikan
terhadap Price Earning Ratio (PER), hal ini terlihat dari nilai signifikansi sebesar
0,257 atau lebih besar dari nilai signifikansi yang diharapkan yaitu 0,05.

Hasil penelitian ini sekaligus sesuai dan mendukung hasil penelitian
sebelumnya yang telah dilakukan oleh Sunaryo (2011), Raharjo, Mafudi dan
Sunarmo (2013), Rahmad Ridho dan Sri Adji Prabawa (2012), Vivian Firsera
Arisona (2013), serta hasil penelitian Meygawan Nurseto Aji (2012), yang
menyimpulkan bahwa DER tidak berpengaruh signifikan terhadap PER. Namun
hasil penelitian ini tidak sesuai atau bertentang dengan hasil penelitian yang telah
dilakukan oleh Nurul Hayati (2010), dan hasil penelitian Sheila Mara Melati
(2011), yang menyimpulkan bahwa DER berpengaruh positif dan signifikan
terhadap PER.

Secara teori disebutkan bahwa semakin besar DER menunjukkan bahwa
struktur modal lebih banyak memanfaatkan hutang dibanding dengan ekuitas.
Semakin besar DER mencerminkan solvabilitas perusahaan semakin rendah,

sehingga kemampuan perusahaan untuk membayar hutang-hutangnya rendah. Hal
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ini berarti risiko keuangan perusahaan relatif tinggi. Tinggi rendahnya risiko
keuangan perusahaan dapat memengaruhi harga saham perusahaan tersebut. Hal
ini dikarenakan Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang mengukur
tingkat penggunaan hutang (leverage) terhadap total sharehoder’s equity yang
dimiliki perusahaan. Rasio ini diukur dengan cara membandingkan antara total
hutang perusahaan terhadap fotal sharehoder’s equity.

Meningkatnya hutang berarti risiko yang dihadapi oleh perusahaan akan
semakin meningkat, sehingga kepercayaan pasar terhadap prospek pertumbuhan
perusahaan menjadi semakin berkurang dan menciptakan harga saham yang lebih
rendah dan mengakibatkan PER saham akan semakin kecil.

Menurut Kasmir (2008), perusahaan harus berusaha agar DER bernilai
rendah atau berada di bawah standar industri yaitu 90%. Sementara data keuangan
dari 19 sampel perusahaan manufaktur dalam penelitian ini selama 3 tahun
berturut-turut menunjukkan bahwa rata-rata perusahaan memiliki DER dibawah
90%, bahkan beberapa perusahaan memiliki persentase dibawah 10%. Hal ini
menunjukkan bahwa kondisi DER pada 19 sampel perusahaan selama tahun 2012
hingga tahun 2014 adalah rendah.

Kebijakan perusahaan untuk mengambil hutang tentu dilandasi harapan
agar perusahaan memeroleh return yang tinggi, meskipun risiko yang akan
diambil juga tinggi. Akan tetapi, ternyata para investor, terutama investor yang
risk taker, tidak lagi beranggapan bahwa penambahan hutang akan menambah
risiko pada perusahaan karena pada saat perusahaan menambah hutangnya
investor melihat masih adanya prospek perusahaan di masa mendatang karena

perusahaan menambah hutangnya dengan tujuan untuk perluasan usaha. Hal inilah
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yang menyebabkan investor tidak memandang DER sebagai pertimbangan untuk

berinvestasi atau dengan kata lain faktor Debt to Equity Ratio (DER) tidak dapat

dijadikan sebagai dasar untuk keputusan investasi saham dalam penelitian ini.

4. Pengaruh Size Secara Parsial terhadap PER

Hasil temuan penelitian dan analisis secara statistik menunjukkan bahwa
secara parsial Size perusahaan berpengaruh signifikan terhadap Price FEarning
Ratio (PER), hal ini terlihat dari nilai signifikansi sebesar 0,000 atau lebih kecil
dari nilai signifikansi yang diharapkan yaitu 0,05.

Hasil penelitian ini sesuai dan mendukung hasil penelitian sebelumnya
yang telah dilakukan Muhammad Ali (2012), dan Meygawan Nurseto Aji (2012),
yang menyimpulkan bahwa ukuran perusahaan atau firm size mempunyai
pengaruh positif dan signifikan terhadap PER. Namun hasil penelitian ini tidak
sesuai atau bertentangan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Vivian
Firsera Arisona (2013), yang menyimpulkan bahwa ukuran perusahaan tidak
berpengaruh signifikan terhadap PER.

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. Peningkatan ini akan
berdampak positif pada PER pada masa yang akan datang karena akan dinilai
positif oleh para investor. Size perusahaan diukur dengan total aset perusahaan
yang terdiri dari modal dan hutang perusahaan. Naiknya hutang berarti naiknya

jumlah cicilan, dan jumlah cicilan yang besar ketika tidak dapat ditutup dengan
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arus kas operasional, mengharuskan investor menambah modalnya, dan berujung
pada pailitnya perusahaan.

Hal ini juga dijelaskan bahwa jika komposisi total aset ternyata hutang
perusahaan lebih besar dari modal, maka perusahaan dimungkinkan menghasilkan
laba yang lebih kecil karena sebagian labanya digunakan untuk menutup hutang-
hutangnya. Bila hal ini terjadi, maka investor tidak tertarik untuk membeli saham,
yang pada akhirnya harga saham menurun dan berakibat pula pada turunnya PER.
Jika komposisi total aset ternyata modalnya lebih besar dari hutangnya, maka
perusahaan akan menghasilkan laba yang lebih besar. Bila hal ini terjadi, investor
akan tertarik membeli saham dan harga saham akan naik, sehingga berakibat pada
naiknya nilai PER.

Berdasarkan data keuangan dari 19 perusahaan yang dijadikan sampel
selama 3 tahun (periode 2012 sampai 2014), sebagian besar perusahaan
manufaktur yang dijadikan sampel penelitian memiliki modal atau ekuitas yang
lebih besar dari total hutangnya. Hal ini mempengaruhi investor untuk menjadikan
Size perusahaan sebagai pertimbangan untuk mengambil keputusan berinvestasi
atau dengan kata lain faktor size perusahan dapat dijadikan sebagai dasar untuk
keputusan investasi saham dalam penelitian ini.

Pada uji koefisien determinasi diperoleh nilai R’ sebesar 0,366 atau 36,6%.
Nilai tersebut member arti bahwa faktor DPR, ROE, DER dan Size perusahaan
dapat menjelaskan tentang perubahan PER perusahaan sebesar 36,6% sedangkan
sisanya dapat dijelaskan oleh faktor lain selain faktor yang diajukan dalam

penelitian ini.
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F. Keterbatasan Penelitian

Meskipun demikian hasil-hasil penelitian yang diperoleh belum
sepenuhnya dapat mencerminkan kesimpulan yang sempurna, karena peneliti
menyadari adanya keterbatasan dalam penelitian ini, diantaranya:

1. Penelitian ini hanya terbatas pada perusahaan manufaktur di sektor industri
dasar dan kimia, sehingga kurang mewakili seluruh sektor industri yang ada di
Bursa Efek Indonesia.

2. Penelitian ini hanya menguji beberapa faktor yang mempengaruhi Price
Earning Ratio (PER) perusahaan, yaitu Dividend Payout Ratio (DPR), Return
on Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER) dan Size. Sementara itu masih
terdapat faktor-faktor lainnya yang bisa digunakan untuk mengukur nilai
pengaruh Price Earning Ratio (PER) perusahaan.

3. Banyak perusahaan yang tidak dapat dijadikan sampel penelitian karena tidak
memenuhi persyaratan yang ditetapkan untuk dapat dijadikan sampel
penelitian, diantaranya terdapat banyak perusahaan yang tidak mengeluarkan
dividen secara berturut-turut selama periode pengamatan.

4. Penelitian ini hanya mengambil periode penelitian tiga tahun yaitu dari tahun
2012-2014 schingga hasilnya belum dapat mencerminkan keadaan yang
sebenarnya.

5. Periode penelitian yang pendek dan kondisi pasar modal Indonesia selama
periode penelitian yang kurang menguntungkan karena kinerja pasar modal
yang kurang baik, kondisi perekonomian yang sedang mengalami krisis serta
kondisi polis tik dan hukum yang kurang menguntungkan bagi kehidupan

pasar modal Indonesia.
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BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan
Penelitian yang dilakukan ini merupakan studi empiris yang bertujuan
untuk mengetahui pengaruh faktor Dividend Payout Ratio (DPR), Return on

Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER) dan Size terhadap Price Earning Ratio

(PER). Hasil analisis data yang telah dilakukan, dapat disimpulkan:

1. Dividend Payout Ratio (DPR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap
Price Earning Ratio (PER). Hal ini dibuktikan dari nilai t-hitung sebesar 3,466
dengan nilai signifikansi yaitu sebesar 0,001 < 0,05. Dengan demikian, dapat
disimpulkan bahwa faktor DPR dapat digunakan untuk memprediksi PER
perusahaan manufaktur pada sektor industri dan kimia dasar yang terdapat di
Bursa Efek Indonesia periode 2012-2014.

2. Size perusahaan berpengaruh signifikan terhadap Price Earning Ratio (PER).
Hal ini dibuktikan dari nilai t-hitung sebesar 4,937 dengan nilai signifikansi
yaitu sebesar 0,000 < 0,05. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa faktor
size perusahaan dapat digunakan untuk memprediksi PER perusahaan
manufaktur pada sektor industri dan kimia dasar yang terdapat di Bursa Efek
Indonesia periode 2012-2014.

3. Dividend Payout Ratio (DPR), Return on Equity (ROE), Debt to Equity Ratio
(DER) dan Size secara bersama-sama (simultan) berpengaruh positif dan
signifikan terhadap Price Earning Ratio (PER). Hal ini dapat dibuktikan dari
nilai F-hitung sebesar 9,098 dengan nilai signifikansinya yaitu 0,000 < 0,05.

Hasil perhitungan koefisien determinasi (adjusted R square) diperoleh nilai
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R? sebesar 0,366 atau 36,6%. Nilai tersebut memberi arti bahwa faktor
Dividend Payout Ratio (DPR), Return on Equity (ROE), Debt to Equity Ratio
(DER) dan Size perusahaan dapat menjelaskan tentang perubahan Price
Earning Ratio (PER) sebesar 36,6% sedangkan sisanya dapat dijelaskan oleh

faktor lain selain faktor yang diajukan dalam penelitian ini.

B. Saran

Berdasarkan hasil penelitian ini, disarankan kepada investor, manajemen
perusahaan maupun peneliti lain yang tertarik pada analisis fundamental terhadap
sekuritas:

1. Hasil temuan penelitian yang dilakukan menunjukkan bahwa DPR dan size
perusahaan secara parsial berpengaruh signifikan terhadap PER perusahaan,
sehingga disarankan kepada investor dapat menggunakan faktor DPR dan size
sebagai bahan pertimbangan dalam melakukan rencana investasi.

2. Bagi para emiten (perusahaan) dapat mencari strategi investor untuk
meningkatkan citra perusahaan sehingga dapat meningkatkan kepercayaan
pasar serta disarankan untuk lebih memperhatikan faktor-faktor yang
berpengaruh terhadap PER perusahaan diantaranya DPR, ROE, DER dan Size
perusahaan

3. Bagi peneliti berikutnya, hasil penelitian ini dapat dijadikan acuan dan kajian
empirik untuk dapat disempurnakan guna ditelaah lebih jauh lagi pada
penelitian-penelitian selanjutnya. Diharapkan obyek penelitiannya bukan
hanya perusahaan manufaktur sektor industri dan kimia dasar saja tetapi juga
seluruh perusahaan yang listing di Bursa Efek Indonesia agar sampelnya akan

semakin besar sehingga diharapkan hasil penelitiannya semakin lebih baik
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lagi. Kepada peneliti berikutnya juga diharapkan untuk dapat mengembangkan
penelitian dengan faktor lain yang mempengaruhi PER di luar penelitian ini

seperti faktor earning per share (EPS) dan current ratio (CR).
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TABULASI DIVIDEND PAYOUT RATIO (DPR)
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Dividen (rupiah) EPS (rupiah) DPR (%)
No | Kode
2012 | 2013 | 2014 2012 2013 2014 2012 | 2013 | 2014
1 | TKIM 25 10 10 252.06 | 248.12 | 9531 9.92 4.03 {1049
2 | CPIN 46 46 18 163.68 | 154.34 | 106.52 | 28.10 | 29.80 | 16.90
3 | JPFA 20 10 10 51869 | 55.84 31 3.86 17.91 | 32.26
4 | AKPI 34 34 8 45.79 50.97 51.04 | 7425 | 66.71 | 15.67
5 { EKAD 8 9 9 51.8 55.6 57.3 15.44 | 16.19 | 15.71
6 | TOTO | 200 200 170 | 47631 | 477.55 | 593.11 | 41.99 | 41.88 | 28.66
7 | LION 400 400 400 | 1641.30 | 1245.03 | 942.05 | 24.37 | 32.13 | 42.46
8 |LMSH | 150 200 200 | 430026 | 149822 | 771.16 | 3.49 | 1335 | 2593
9 | SMGR | 367.74 } 40742 |1 37534 | 81720 | 905.37 | 938.35 | 45.00 | 45.00 | 40.00
10 | TRST 10 5 5 21.88 11.74 11.00 | 45.70 | 42.59 | 4545
11 | IGAR 60 10 10 42.39 20.28 56.47 | 141.54 | 49.31 ( 17.71
12 | ARNA 40 16 16 85.25 32.03 3532 | 46.92 | 49.95 | 4530
13 | AMFG 80 80 80 798.64 ; 779.63 | 1056.76 | 10.02 | 10.26 | 7.57
14 | SMCB 80 90 34 17621 | 12425 | 8722 | 4540 | 7243 | 38.98
15 | TPOL 1 1 1 11.25 17.33 7.17 8.89 577 | 13.95
16 | INTP 450 900 1350 | 1293.15 | 1361.02 | 1431.82 | 34.80 | 66.13 | 94.29
17 | INAI 50 58 8 146.18 | 31.69 69.63 | 3420 | 183.02 | 11.49
18 | DPNS 15 20 20 62.24 174.82 | 46.60 | 24.10 | 11.44 | 4292
19 | UNIC | 384 1040 | 104.0 | 4134 | 27442 | 13333 | 92.89 | 37.90 | 78.00
DPR (%) = Dividen ) 000
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Lampiran 2
TABULASI RETURN ON EQUITY (ROE)
No!| Kode Profit (rupiah) Equity (rupiah ROE (%
2012 2013 2014 2012 2013 2014 2012 2013 2014
1 TKIM 336680 331413 254615 | 7487365 | 9794712 | 11581734 | 4.50 3.38 2.20
2 CPIN 2680872 | 2528690 | 1746644 | 8176464 | 9950900 | 10943289 | 32.79 | 2541 15.96
3 | JPFA | 1074557 | 640637 | 384846 | 4763327 | 5245222 | 5289994 | 2256 | 1221 | 727
4 AKPI 31116 34620 34691 843267 1029336 | 1035846 3.69 3.36 3.35
5 | EKAD 36198 39451 40756 | 191978 | 237708 | 273199 | 18.86 | 16.60 | 14.92
6 TOTO 235946 236558 293804 898165 1035650 | 1231192 | 26.27 | 22.84 | 23.86
7 | LION 85374 64761 49002 | 371829 | 415784 | 443979 | 2296 | 1558 | 11.04
8 | LMSH 41283 14383 7403 97525 110468 115951 | 4233 | 13.02 | 6.38
9 | SMGR | 4926640 | 5354299 | 5573577 | 18164855 | 21803976 | 25002452 | 27.12 | 24.56 | 22.29
10 { TRST 61453 32966 3011 1352992 | 1709677 | 1715559 | 4.54 1.93 0.18
11 IGAR 44508 35030 54899 242029 225743 263451 18.39 1552 | 20.84
12 | ARNA 158684 237698 261651 604808 768490 912231 26.24 | 30.93 28.68
13 | AMFG 346609 338358 458635 | 2457089 | 2760727 | 3184642 14.11 12.26 14.40
14 | SMCB | 1350791 | 952305 | 668869 | 8418056 | 8772947 | 8758592 | 16.05 | 10.86 | 7.64
15| IPOL 72425 116607 | S1111 | 1363669 | 1856914 | 1925228 | 5.31 6.28 2.65
16 INTP 4763388 | 5012294 | 5274009 | 19418738 | 22977687 | 24784801 | 24.53 | 21.81 21.28
17 | INAI 23155 5019 22059 | 129218 126317 145842 | 1792 | 397 | 1513
18 DPNS 20609 66813 14520 155697 223428 236083 13.24 | 29.90 6.15
19 UNIC 15846 126479 54603 1351239 | 1784436 | 1798892 1.17 7.09 3.04
ROE (%) = +°0 . 100%
Equity
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TABULASI DEBT TO EQUITY RATIO (DER)
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No | Kode Total Utang (rupiah) Modal Equity (rupiah) DER (kali)
2012 2013 2014 2012 2013 2014 2012 2013 2014
1 TKIM | 18447981 | 22168099 | 22131466 | 7487365 | 9794712 | 11581734 | 2.46 2.26 191
2 CPIN | 4172163 | 5771297 | 9919150 | 8176464 | 9950900 | 10943289 | 0.51 0.58 0.91
3 JPFA 6198137 | 9672368 | 10440441 | 4763327 | 5245222 | 5289994 1.30 1.84 1.97
4 AKPI 871568 1055231 1191197 843267 1029336 | 1035846 1.03 1.03 1.15
5 EKAD 81916 105894 138150 191978 237708 273199 0.43 0.45 0.51
6 TOTO 624499 710527 796096 898165 1035650 | 1231192 0.70 0.69 0.65
7 LION 61668 82784 156124 371829 415784 443979 0.17 0.20 0.35
8 LMSH 31023 31230 23964 97525 110468 115951 0.32 0.28 021
9 SMGR | 8414229 | 8988908 | 9312214 | 18164855 | 21803976 | 25002452 | 0.46 0.41 0.37
10 | TRST 835137 1551242 | 1544983 | 1352992 | 1709677 | 1715559 0.62 0.91 0.90
11 IGAR 70314 89004 86444 242029 225743 263451 0.29 0.39 033
12 | ARNA 332552 366755 346945 604808 768490 912231 0.55 0.48 0.38
13 | AMFG 658332 778666 733749 2457089 | 2760727 | 3184642 0.27 0.28 0.23
14 | SMCB | 3750461 | 6122043 | 8436760 | 8418056 | 8772947 | 8758592 0.45 0.70 0.96
15 IPOL 1371276 | 1548115 | 1624075 | 1363669 | 1856914 | 1925228 1.01 0.83 0.84
16 INTP 3336422 | 3629554 | 4100172 | 19418738 | 22977687 | 24784801 | 0.17 0.16 0.17
17 INAI 483006 639564 751440 129218 126317 145842 3.74 5.06 5.15
18 { DPNS 28940 32945 32795 155697 223428 236083 0.19 0.15 0.14
19 | UNIC 1049539 | 1519505 | 1438425 1351239 | 1784436 | 1798892 0.78 0.85 0.80
DER = Total Utang
Modal Equity
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Lampiran 4
TABULASI SIZE (LN_TA)

No | Kode 2012 Tty As;;tlss(mpiahlzou 2012 SIZEzgf; B 2014
1| TKIM | 25935346 | 31962810 | 33713200 | 17.07 17.28 17.33
2 | CPIN | 12348627 | 15722197 | 20862439 | 16.33 16.57 16.85
3 | JPFA | 10961464 | 14917500 | 15730435 | 1621 16.52 16.57
4 | AKPL | 1714834 | 2084567 | 2227043 | 1435 14.55 14.62
5 | EKAD | 273893 114560 411349 | 1252 11.65 12.93
6 | TOTO | 1522664 | 1746178 | 20272890 | 14.24 1437 14.52
7 | LION 433497 498568 600103 1298 | 13.12 13.30
8 | LMSH | 128548 141698 139916 | 11.76 11.86 11.85
9 | SMGR | 26579084 | 30792884 | 34314666 | 17.10 17.24 1735
10 { TRST | 2188129 | 3260920 | 3260541 | 14.60 15.00 15.00
11| IGAR | 312343 314747 349895 12.65 12.66 12.77
12| ARNA | 937360 1135245 | 1259175 | 13.75 13.94 14.05
13| AMFG | 3115421 | 3539393 | 3918391 | 14.95 15.08 15.18
14| SMCB | 12168517 | 14894990 | 17195352 | 1631 16.52 16.66
15| pOL | 2734945 | 3405029 | 3549303 | 14.82 15.04 15.08
16 | INTP | 22755160 | 26607241 | 28884973 | 16.94 17.10 17.18
17 | INAI 612224 765881 897282 13.32 13.55 13.71
18 | DPNS 184636 89270 268877 12.13 11.40 12.50
19| UNIC | 2400778 | 3303941 | 3237317 | 14.69 15.01 14.99

SIZE = Ln Total Assets
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TABULASI PRICE EARNING RATIO (PER)

No | Kode 2012 P?;ga > 2014
1 | TKIM 7,67 725 736
2 CPIN 22.33 21.87 27.14
3 JPFA 12.17 2185 2318
4 | AkPI 6.91 15.89 14.78
5 | EKAD 4.96 7.01 7.65
6 | TOTO 13.92 16.12 11.97
7 | wLioN 634 9.64 1nn
8 | LMSH 244 534 9.86
9 | sMGr 19.09 5.63 1763
10 | TRST 8.63 21.29 15.21
11 | IGAR 8.85 14.54 875
12 | ARNA 18.97 25.6 24.12
13 | AMFG 10.39 8.98 7.75
14 | smcB 16.09 1831 22.04
s | 1poOL 936 6.17 10.97
16 | INTP 17.35 14.69 18.57
17 | INAI 3.08 18.93 3.98
18 | DPNS 526 2.69 6.96
19 | UNIC 28.45 6.96 5.80

Harga Pasar Per Lembar

PER =

Laba Persaham
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Lampiran 6
TABULASI REKAPITULASI DATA PENELITIAN
No. E]t(noi(tieen Tabhun ]():/:l; lz,g f (I])(E::) SIZE (I:jll:)
1 TKIM 2012 9.92 4.50 246 17.07 7.67
2 CPIN 2012 28.10 32.79 0.51 16.33 22.33
3 IPFA 2012 3.86 22.56 1.30 16.21 12.17
4 AKPI 2012 74.25 3.69 1.03 14.35 6.91
5 EKAD 2012 15.44 18.86 043 12.52 4.96
6 TOTO 2012 41.99 26.27 0.70 14.24 13.92
7 LION 2012 24.37 22.96 0.17 12.98 6.34
8 LMSH 2012 3.49 42.33 0.32 11.76 2.44
9 SMGR 2012 45.00 27.12 0.46 17.10 19.09
10 TRST 2012 45.70 4.54 0.62 14.60 8.63
11 1IGAR 2012 141.54 18.39 0.29 12.65 8.85
12 ARNA 2012 46.92 26.24 0.55 13.75 18.97
13 AMFG 2012 10.02 14.11 0.27 14.95 10.39
14 SMCB 2012 45.40 16.05 0.45 1631 16.09
IS5 IPOL 2012 8.89 5.31 1.01 14.82 9.36
16 INTP 2012 34.30 24.53 0.17 16.94 17.35
17 INAI 2012 34.20 17.92 3.74 13.32 3.08
18 DPNS 2012 24.10 13.24 0.19 12.13 5.26
19 UNIC 2012 92.89 1.17 0.78 14.69 28.45
20 TKIM 2013 4.03 3.38 2.26 17.28 7.25
21 CPIN 2013 29.80 25.4] 0.58 16.57 21.87
22 JPFA 2013 17.91 12.21 1.84 16.52 21.85
23 AKPI 2013 66.71 3.36 1.03 14.55 15.89
24 EKAD 2013 16.19 16.60 0.45 11.65 7.01
25 TOTO 2013 41.88 22.84 0.69 14.37 16.12
26 LION 2013 32.13 15.58 0.20 13.12 9.64
27 LMSH 2013 13.35 13.02 0.28 11.86 534
28 SMGR 2013 45.00 24.56 041 17.24 15.63
29 TRST 2013 42.59 1.93 0.91 15.00 2129
30 IGAR 2013 4931 15.52 0.39 12.66 14.54
3t ARNA 2013 49.95 30.93 0.48 13.94 25.60
32 AMFG 2013 10.26 12.26 0.28 15.08 8.98
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33 SMCB 2013 72.43 10.86 0.70 16.52 18.31
34 [POL 2013 577 6.28 0.83 15.04 6.17
35 INTP 2013 66.13 21.81 0.16 17.10 14.69
36 INAI 2013 183.02 3.97 5.06 13.55 18.93
37 DPNS 2013 11.44 29.90 0.15 11.40 2.69
38 UNIC 2013 37.90 7.09 0.85 15.01 6.96
39 TKIM 2014 10.49 220 1.91 17.33 7.36
40 CPIN 2014 16.90 15.96 0.91 16.85 27.14
41 JPFA 2014 32.26 727 1.97 16.57 23.18
42 AKPI 2014 15.67 335 1.15 14.62 14.78
43 EKAD 2014 157 14.92 0.51 12.93 7.65
44 TOTO 2014 28.66 23.86 0.65 14.52 11.97
45 LION 2014 42.46 11.04 035 13.30 11.72
46 LMSH 2014 25.93 6.38 0.21 11.85 9.86
47 SMGR 2014 40.00 22.29 0.37 17.35 17.63
48 TRST 2014 45.45 0.18 0.90 15.00 15.21
49 IGAR 2014 17.71 20.84 0.33 12.77 8.75
50 ARNA 2014 45.30 28.68 0.38 14.05 24.12
51 AMFG 2014 7.57 14.40 0.23 15.18 7.75
52 SMCB 2014 38.98 7.64 0.96 16.66 22.04
53 IPOL 2014 13.95 2.65 0.84 15.08 10.97
54 INTP 2014 94.29 21.28 0.17 17.18 18.57
55 INAI 2014 11.49 15.13 5.15 13.71 3.98
56 DPNS 2014 42.92 6.15 0.14 12.50 6.96
57 UNIC 2014 78.00 3.04 0.80 14.99 5.80
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Lampiran 7
TABULASI HASIL OUTPUT SPSS
Descriptive Statistics
Variabel Dividend Payout Ratio (DPR)
Statistics
DPR 2012 DPR 2013 DPR 2014
N Valid 19 19 19
Mean 38.4674 41.8842 32.8284
Median 34.2000 37.9000 28.6600
Mode 3.49° 4.03° 7.57°
Std. Deviation 34.22780 40.24733 22.97397
Variance 1171.542 1619.848 527.803
Minimum 3.49 4.03 7.57
Maximum 141.54 183.02 94.29
Sum 730.88 795.80 623.74
a. Multiple modes exist. The smallest value is shown
Variabel Return on Equity (ROE)
Statistics
ROE 2012 ROE 2013 ROE 2014
N Valid 19 19 19
Mean 18.0305 14.6058 11.9611
Median 18.3900 13.0200 11.0400
Mode 1.47° 1.93° .18°
Std. Deviation 10.98774 9.19405 8.54776
Variance 120.731 84.531 73.064
Minimum 1.17 1.93 .18
Maximum 42.33 30.93 28.68
Sum 342.58 277.51 227.26
a. Multiple modes exist. The smallest value is shown
Variabel Debt to Equity Ratio (DER)
Statistics
DER 2012 DER 2013 DER 2014
N Valid 19 19 19
Mean .8132 .9237 .9437
Median 5100 5800 8500
Mode A7 .28 .14
Std. Deviation .88959 1.14229 1.14746
Variance .791 1.305 1.317
Minimum A7 .15 14
Maximum 3.74 5.06 5.1
Sum 15.45 17.55 17.93
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Variabel Size
Statistics
SIZE 2012 SIZE 2013 SIZE 2014
N Valid 19 19 19
Mean 14.5642 14.6558 14.8653
Median 14.6000 15.0000 14.9900
Mode 11.76° 16.52 11.85°
Std. Deviation 1.73146 1.91987 1.75281
Variance 2.998 3.686 3.072
Minimum 11.76 11.40 11.85
Maximum 17.10 17.28 17.35
Sum 276.72 278.46 282.44
a. Multiple modes exist. The smallest value is shown
Variabel Price Earning Ratio (PER)
Statistics
PER 2012 PER 2013 PER 2014
N Valid 19 19 19
Mean 11.6979 13.6189 13.4442
Median 9.3800 14.6900 11.7200
Mode 2.44° 2.69° 3.98°
Std. Deviation 7.05917 6.73008 6.90464
Variance 49.832 45294 47.874
Minimum 244 269 3.98
Maximum 28.45 2560 27.14
Sum 22226 258.76 255.44

a. Multiple modes exist. The smallest value is shown
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Lampiran 8
Uji Normalitas (Test Kolmogoorov-Smirnov)
NPar Test
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized Residual
N 57
Normal Parameters” Mean .0000000
Std. Deviation 5.23957234
HMost Extreme Differences Absolute 119
Positive 119
Negative -.063
Kolmogorov-Smimov Z .896
lAsymp. Sig. (2-tailed) .398
a. Test distribution is Normal.
Uji Heterokedastisitas (Glejser)
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -2.369 3.702 -.640 525
DPR 024 .013 241 1.807 .076
ROE -.010 .045 -.030 -213 832
DER -122 426 -.040 -.286 776
Size .398 .239 221 1.667 101
a. Dependent Variable: ABS_RES_1
Regression
Variables Entered/Removed”
[ Vanables
Model Varnables Entered Removed Method
1 Size, DPR, ROE, DER? .{Enter
a. All requested variables entered.
b. Dependent Vanable: PER
Model Summary®
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 642° 412 .366 5.43736 1.840

a. Predictors: (Constant), Size, DPR, ROE, DER
b. Dependent Vanable: PER
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ANOVA®
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 1075.905 4 268 976 9.098 .000?
Residual 1537.375 52 29.565
Total 2613.279 56
a. Predictors: (Constant), Size, DPR, ROE, DER
b. Dependent Variable: PER
Coefficients”
Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics

IModel B Std. Error Beta t Sig. | Tolerance | VIF
1 {(Constant) -20.930 6.411 -3.265 .002

DPR 078 023 376} 3.496 001 962) 1.039

ROE 113 .078 .162 1.439 .156 895] 1.117

DER -.845 .738 -130) -1.145 257 .881] 1.135

Size 2.040 413 530 4.937 .000 981} 1.020
a. Dependent Variable: PER
Charts

Histogram
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
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