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RINGKASAN 

Rizky Taufiq, 2013, Analisis Pengaruh Return on Equity (ROE), Debt Equity 

Ratio (DER), dan Dividend Payout Ratio (DPR) Terhadap Price Earning Ratio 

(PER) (Studi Pada Saham-Saham Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di 

Indeks LQ 45 BEI Periode 2007-2011), Dr. Sri Mangesti Rahayu, M.Si, Devi 

Farah Azizah, S.Sos, MAB,................ 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Return On Equity (ROE), 

Debt Equity Ratio (DER), dan Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap Price 

Earning Ratio (PER). Jenis penelitian yang digunakan adalah explanatory dengan 

menggunakan metode penelitian pendekatan kuantitatif. Penelitian ini 

menggunakan 4 sampel perusahaan perbankan yang terdaftar di indeks LQ 45 

Bursa Efek Indonesia periode 2007-2011. Data yang digunakan adalah data 

sekunder dari Indonesian Capital Market Directory (ICMD) yang diambil di 

Pojok Bursa Efek Indonesia Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Brawijaya. 

Analisis yang digunakan adalah analisis statistik  yaitu Regresi Linier Berganda 

dengan memperhatikan asumsi klasik. 

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa Return On Equity (ROE), Debt 

Equity Ratio (DER), dan Dividend Payout Ratio (DPR) secara simultan dan 

parsial berpengaruh tidak signifikan terhadap PER. Hal ini terlihat pada hasil uji 

analisis regresi. Pada Uji F P-value hasil uji F sebesar 0.623. Jika p-value  

dibandingkan dengan α = 0.05 maka p-value lebih dari α = 0.05. Dari 

perbandingan tersebut dapat diambil keputusan H0 ditolak pada taraf α = 0.05. 

Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat pengaruh yang signifikan 

secara simultan semua variabel terhadap Price Earning Ratio (PER). Variabel 

Return On Equity (ROE), Debt Equity Ratio (DER), Dividend Payout Ratio 

(DPR) memiliki P-value  bernilai lebih besar daripada α = 0.05.  Pengujian ini 

menunjukkan bahwa H0 diterima pada taraf signifikan 5%. Sehingga dapat 

disimpulkan bahwa variabel X1, X2, dan X3 tidak berpengaruh signifikan terhadap 

Price Earning Ratio (PER) dengan tingkat kesalahan 5%.  

Penelitian ini menunjukkan investor melakukan investasi saham untuk 

melakukan investasi jangka pendek, sehingga investor tidak melihat Return on 

Equity sebagai faktor untuk melakukan investasi. Dividend Payout Ratio yang 

kecil tidak mengurangi minat investor untuk berinvestasi karena Dividend Payout 

Ratio yang kecil bisa menjadi indikasi bahwa kondisi keuangan perusahaan kuat 

dan perusahaan mampu memenuhi kewajiban-kewajibannya, dan Debt Equity 

Ratio yang besar tidak mengurangi minat investor. Besar kecilnya hutang yang 

dimiliki perusahaan tidak terlalu diperhatikan oleh investor, karena investor lebih 

melihat cara pihak manajemen perusahaan menggunakan dana tersebut dengan 

efektif dan efisien untuk mencapai nilai tambah bagi perusahaan. 



 

 

ii 

 

KATA PENGANTAR 

Segala puji syukur peneliti panjatkan kepada Allah SWT atas limpahan 

rahmat dan hidayah-Nya sehingga skripsi dengan judul “Analisis Pengaruh Return 

on Equity (ROE), Debt Equity Ratio (DER), dan Dividend Payout Ratio (DPR) 

terhadap Price Earning Ratio (PER) (Studi Pada Saham-Saham Perusahaan 

Perbankan yang Terdaftar di Indeks LQ 45 BEI Periode 2007-2011)” dapat 

terselesaikan. 

Skripsi ini dibuat sebagai akhir dari  rangkaian pembelajaran sekaligus 

sebagai salah satu syarat untuk  menempuh ujian sarjana di  Fakultas Ilmu 

Administrasi Universitas Brawijaya. Peneliti menyadari bahwa penyusunan 

skripsi ini tidak akan terwujud tanpa adanya bantuan dan dorongan baik moril 

maupun materiil dari berbagai pihak. Oleh karena itu pada kesempatan ini peneliti 

menyampaikan ucapan terima kasih kepada: 

1. Prof. Dr. Bambang Supriyono, MS. selaku Dekan Fakultas Ilmu Administrasi 

Universitas Brawijaya. 

2. Dr. Srikandi Kumadji, M.S. selaku Ketua Jurusan Administrasi Bisnis 

Fakultas Ilmu Administrasi. 

3. Dr. Djamhur Hamid, DIP.BUS,Msi, selaku PJS Ketua Jurusan Administrasi 

Bisnis fakultas Ilmu Administrasi. 

4. Dr. Sri Mangesti Rahayu, M.Si selaku dosen pembimbing I yang banyak 

membantu dalam penelitian ini. 

5. Devi Farah Azizah, S.Sos, MAB selaku dosen pembimbing II yang banyak 

membantu dalam penelitian ini. 



 

 

iii 

 

6. Teman-temanku di kelas F dan kelas konsentrasi manajemen keuangan yang 

banyak membantu semasa kuliah 

7. Ayah dan Ibu yang selalu mendukung baik di saat susah maupun senang 

8. Adikku yang selalu  menjadi adik yang baik 

9. Dan semua pihak yang tidak sempat disebutkan tetapi tetap memiliki perang 

yang penting dalam pengerjaan skripsi ini 

Peneliti menyadari bahwa tulisan ini penuh dengan kekurangan karena segala 

keterbatasan peneliti. Oleh sebab itu dengan segala kerendahan hati dan 

kelapangan, peneliti mengharapkan saran dan kritik yang sifatnya membangun 

guna kesempurnaan penelitian ini.  

Wassalamu’alaikum Wr.Wb.  

  

 Malang, Juli 2013  

 

 

 

 (Rizky Taufiq) 



 

 

iv 

 

DAFTAR ISI 

 Hal   

               

MOTTO 

TANDA PERSETUJUAN SKRIPSI 

TANDA PENGESAHAN SKRIPSI 

PERNYATAAN ORISINALITAS SKRIPSI 

SURAT KETERANGAN PENELITIAN 

CURRICULUM VITAE 

RINGKASAN ......................................................................................................... i 

KATA PENGANTAR ........................................................................................... ii 

DAFTAR ISI ..................................................................................................... …iv 

DAFTAR TABEL .............................................................................................. .vii 

DAFTAR GAMBAR .......................................................................................... viii 

DAFTAR LAMPIRAN ........................................................................................ ix 

 

BAB I PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang ................................................................................... 1 

B. Rumusan Masalah .............................................................................. 5 

C. Tujuan Penelitian ............................................................................... 6 

D. Kontribusi Penelitian ......................................................................... 6 

E. Sistematika Pembahasan .................................................................... 7 

BAB II   TINJAUAN PUSTAKA 

A. Penelitian Terdahulu .......................................................................... 9 

B. Pasar Modal ..................................................................................... 11 

1. Pengertian Pasar Modal ............................................................... 11 

2. Manfaat Keberadaan Pasar Modal ............................................... 11 

3. Instrumen Pasar Modal ................................................................ 12 

4. Jenis-Jenis Pasar Modal ............................................................... 15 

C. Analisis dan Penilaian Saham .......................................................... 17 

1. Analisis Teknikal ......................................................................... 18 



 

 

v 

 

2. Analisis Fundamental .................................................................. 19 

D. Pendekatan Price Earning Ratio ..................................................... 21 

E. Variabel-Variabel Yang Mempengaruhi PER ................................. 22 

1. Pengaruh Return On Equity Terhadap PER ................................. 22 

2. Pengaruh Debt Equity Ratio Terhadap PER ................................ 22 

3. Pengaruh Dividend Payout Ratio Terhadap PER ........................ 23 

F. Model Hipotesis ............................................................................... 23 

   BAB III  METODE PENELITIAN 

A. Jenis Penelitian ................................................................................ 25 

B. Lokasi Penelitian .............................................................................. 25 

C. Variabel dan Pengukurannya ........................................................... 26 

1. Identifikasi Variabel .................................................................... 26 

2. Definisi Operasional .................................................................... 26 

D. Populasi dan Sampel ........................................................................ 29 

E. Teknik Pengumpulan Data ............................................................... 31 

F. Teknik Analisis Data ........................................................................ 31 

G. Analisis Linier Berganda ................................................................. 35 

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN 

A. Gambaran Umum Lokasi Penelitian. …………………………39 

1. Sejarah Singkat Bursa Efek Indonesia (BEI). …………………39  

2. Visi dan Misi Bursa Efek Indonesia. ……………………………41 

B. Gambaran Umum Objek Penelitian ………………………………42 

1. Saham LQ 45 ……………………………………………………42 

2. Gambaran Singkat Perusahaan ………………………………….43 

3. Deskripsi Variabel ………………………………………………54 

C. Pengujian Asumsi Klasik…………………………………… ……..58 

1. Pengujian Asumsi Normalitas …………………………………..59 

2. Pengujian Asumsi Multikolinieritas …………………………….59 

3. Pengujian Asumsi Heterokedastisitas …..………………………60 

4. Pengujian Asumsi Autokorelasi ………………………………61 

D. Analisis Data dan Interpretasi ……………………………………61 



 

 

vi 

 

1. Analisis Regresi Linear Berganda ………………………………61 

2. Hasil Pengujian Hipotesis ………………………………………62 

3. Interpretasi Hasil Penelitian ……………………………………66 

BAB V PENUTUP 

A. Kesimpulan ...............................................................................69  

B. Saran ........................................................................................71 

DAFTAR PUSTAKA  

LAMPIRAN



 

 

vii 

 

DAFTAR TABEL 

 

 

No. Nama Tabel Halaman 

1 Perbandingan Hasil Penelitian 10 

2 Perusahaan Populasi Penelitian 29 

3 Perusahaan Sampel 30 

4 BEI Trading Session 41 

5 Rata-Rata PER Tiap Perusahaan 55 

6 Rata-Rata ROE Tiap Perusahaan 56 

7 Rata-Rata DER Tiap Perusahaan 57 

8 Rata-Rata DPR Tiap Perusahaan 58 

9 Uji Asumsi Normalitas 59 

10 Hasil Uji Asumsi Multikolinieritas 60 

11 Hasil Uji Glejser 60 

12 Hasil Uji Autokorelasi 61 

13 Hasil Analisis Regresi 62 

14 Hasil Uji F 63 

15 Pengujian Variabel Dominan 66 



 

 

viii 

 

DAFTAR GAMBAR 

 

No.  Nama Tabel Halaman 

1 Model Hipotesis 24 



 

 

ix 

 

DAFTAR LAMPIRAN 

 

No. Keterangan 

Lampiran 1 Data Sampel dan Variabel Penelitian 

Lampiran 2 Data Hasil Analisis Regresi 

 



1 

BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Perusahaan sebagai suatu organisasi bisnis memiliki tujuan untuk mendapat 

laba dari usaha yang dijalankan. Perusahaan memerlukan modal yang sebesar-

besarnya untuk dapat terus mengembangkan usahanya agar dapat memperoleh 

laba yang diinginkan. Salah satu cara untuk memperoleh modal adalah 

mendaftarkan perusahaan tersebut dalam pasar modal. Di dalam pasar modal, 

perusahaan dapat menghimpun dana dari masyarakat dan menjadikan dana 

tersebut sebagai tambahan modal. Perusahaan tentunya harus dapat menunjukkan 

kinerja yang baik agar masyarakat tertarik mempercayakan dana yang dimiliki ke 

dalam perusahaan atau dengan kata lain menanamkan modal ke perusahaan 

tersebut. Banyak instrumen yang dapat digunakan untuk mengukur kinerja 

perusahaan. Instrumen yang paling umum adalah penilaian terhadap harga saham 

perusahaan tersebut (Rusdin, 2006:69). Penilaian atas harga saham merupakan 

kegiatan yang sangat penting, sebab perlu ada pertimbangan tentang prospek 

perusahaan di masa yang akan datang. Penilaian harga saham merupakan suatu 

mekanisme untuk mengubah serangkaian variabel ekonomi yang diramalkan 

menjadi perkiraan tentang harga saham. Variabel-variabel ekonomi tersebut 

misalnya laba perusahaan, dividen yang dibagikan, dan sebagainya.  

Pada dasarnya proses penilaian harga saham bertujuan untuk mengidentifikasi 

saham-saham yang bisa menghasilkan tingkat keuntungan yang menarik dan 

memberikan gambaran tentang saham-saham yang sebaiknya dijual atau dibeli. 
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Penilaian harga saham dapat dilakukan melalui analisis teknikal dan analisis 

fundamental (Subagyo, 2005:208). Analisis teknikal merupakan metodologi dari 

perkiraan pergerakan harga saham, baik sebagai saham individu atau pasar secara 

keseluruhan. Metode ini mengamati dan mempelajari perubahan-perubahan harga 

saham di masa lalu dengan menggunakan analisis grafis untuk menetapkan 

estimasi harga saham. Analisis fundamental mempunyai anggapan bahwa setiap 

pemodal adalah makhluk rasional, oleh sebab itu analisis fundamental mencoba 

mempelajari hubungan antara harga saham dengan kondisi perusahaan. Analisis 

fundamental mencoba untuk memperkirakan harga saham di masa yang akan 

datang dengan mengestimasi nilai faktor-faktor fundamental yang mempengaruhi 

harga saham di masa yang akan datang dan menerapkan hubungan variabel-

variabel tersebut sehingga diperoleh taksiran harga saham. Analisis fundamental 

memiliki dua model penilaian saham yang sering digunakan, yaitu pendekatan 

Present Value dan pendekatan Price Earning Ratio (Tandelilin, 2007:373). 

Pendekatan present value mencoba menaksir nilai intrinsik saham biasa 

perusahaan dengan menentukan nilai sekarang dari arus kas yang diharapkan akan 

diperoleh di masa depan. Berdasarkan pendekatan ini maka nilai saat ini dari 

suatu saham adalah sama dengan present value arus kas yang diharapkan akan 

diterima oleh pemilik saham tersebut (Husnan, 2004:235). Pendekatan Price 

Earning Ratio mendasarkan diri atas rasio antara harga saham per lembar dengan 

earning per share (EPS). PER sangat mudah dihitung. Dengan mengetahui harga 

di pasar dan laba bersih per saham, maka investor bisa menghitung nilai PER 

saham tersebut. Semakin besar earning semakin rendah PER saham tersebut dan 
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sebaliknya. 

Price earning ratio (PER) merupakan salah satu pendekatan yang sering 

digunakan oleh analis sekuritas untuk menilai suatu saham. Siamat (2005:278) 

menyatakan bahwa PER menunjukkan rasio harga saham terhadap earning atau 

dengan kata lain menunjukkan seberapa besar pemodal menilai harga saham 

terhadap kelipatan dari earning. Harapan investor terhadap earning perusahaan 

pada masa yang akan datang direfleksikan pada harga saham yang bersedia 

dibayar atas saham perusahaan tersebut yang selanjutnya berpengaruh terhadap 

PER. Dengan mengetahui besarnya PER suatu perusahaan, investor bisa 

memperkirakan posisi suatu saham relatif terhadap saham-saham lainnya. 

Besarnya nilai PER biasanya terkait dengan tahap pertumbuhan perusahaan, 

sehingga perusahaan-perusahaan yang berada dalam tahap pertumbuhan biasanya 

memiliki PER yang lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang berada 

dalam kondisi yang sudah mapan. Sesuai dengan pandangan bahwa harga saham 

mencerminkan harapan para investor atau pasar terhadap prospek suatu 

perusahaan, maka faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham juga akan 

mempengaruhi PER. 

Beberapa faktor yang mempengaruhi Price Earning Ratio (PER) yaitu: 

Return On Equity (ROE) menunjukkan besarnya laba bersih yang dihasilkan 

untuk setiap ekuitas. Pertumbuhan ROE diharapkan akan mendorong terjadinya 

kenaikan harga saham yang lebih besar daripada kenaikan earning karena adanya 

prospek perusahaan yang semakin baik, sehingga akan meningkatkan PER. 

Dengan demikian diprediksikan pertumbuhan ROE memberikan pengaruh yang 
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positif terhadap PER. Debt Equity Ratio (DER) menggambarkan perbandingan 

antara total hutang dan total ekuitas perusahaan yang digunakan sebagai 

pendanaan usaha. Semakin besar DER mencerminkan solvabilitas perusahaan 

semakin rendah sehingga kemampuan perusahaan untuk membayar hutangnya 

adalah rendah. Adanya risiko yang tinggi menyebabkan investasi pada suatu 

saham akan kurang menarik, akibatnya harga saham akan turun sehingga PER 

akan turun pula. Jadi diduga DER memberi pengaruh yang negatif terhadap PER. 

Dividen yang diterima investor atau pemegang saham besarnya tergantung pada 

Dividend Payout Ratio (DPR) yaitu bagian dari laba perusahaan yang dibayarkan 

sebagai dividen. Saham dengan dividen yang tinggi merupakan salah satu faktor 

yang menarik bagi investor sehingga dapat menaikkan harga saham. Kenaikan 

harga saham akan meningkatkan PER. Jadi diduga Dividend Payout Ratio 

mempunyai pengaruh positif terhadap PER.  

Ada berbagai macam perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, ada 

perusahaan manufaktur, perusahaan yang bergerak di bidang perbankan, dan lain-

lain. Diantara berbagai macam perusahaan tersebut, terdapat kelompok saham-

saham perusahaan pilihan yang cenderung stabil. Saham-saham ini termasuk 

dalam kelompok indeks LQ 45. Saham LQ 45 memiliki tingkat likuiditas yang 

tinggi (sering diperdagangkan), memiliki kapitalisasi pasar yang tinggi (mampu 

mewakili pasar), serta merupakan saham pilihan terbaik (evaluasi setiap tiga bulan 

dan penetapan kembali setiap enam bulan). Di dalam kelompok saham LQ 45 

tersebut, terdapat beberapa kelompok perusahaan yang konsisten masuk ke 

dalamnya. Perusahaan yang konsisten selalu masuk ke dalam  kelompok saham 
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LQ 45 adalah perusahaan-perusahaan perbankan. Perusahaan-perusahaan 

perbankan di Indonesia umumnya memang memiliki tingkat likuiditas yang 

tinggi, serta memiliki pengaruh terhadap kondisi ekonomi negara. Penelitian 

terhadap faktor-faktor yang mempengaruhi Price Earning Ratio perusahaan-

perusahaan perbankan di Indonesia tentunya dapat memberikan gambaran tentang 

investasi yang tepat dengan mempertimbangkan Price Earning Ratio perusahaan-

perusahaan tersebut. Analisis untuk menilai saham-saham yang masuk dalam 

kelompok tersebut tentunya tetap perlu dilakukan sebelum melakukan keputusan 

untuk berinvestasi. Berdasarkan uraian di atas, maka perlu dilakukan penelitian 

terhadap beberapa faktor yang mempunyai pengaruh terhadap Price Earning 

Ratio yaitu Return On Equity (ROE), Debt Equity Ratio (DER), dan Dividend 

Payout Ratio (DPR). Dengan berbagai dasar dan latar belakang di atas, maka 

penelitian ini mengambil judul “Analisis Pengaruh Return on Equity (ROE), 

Debt Equity Ratio (DER), dan Dividend Payout Ratio (DPR) Terhadap Price 

Earning Ratio (PER) (Studi Pada Saham-Saham Perusahaan Perbankan 

yang Terdaftar di Indeks LQ 45 BEI Periode 2007-2011)” 

B. Rumusan Masalah 

1. Bagaimanakah pengaruh secara serentak (simultan) maupun parsial (terpisah) 

antara Return On Equity (ROE), Debt Equity Ratio (DER), dan Dividend 

Payout Ratio (DPR) terhadap Price Earning Ratio saham-saham perusahaan 

perbankan yang terdaftar di Indeks LQ 45 BEI periode 2007-2011? 

2. Manakah diantara Return On Equity (ROE), Debt Equity Ratio (DER), dan 

Dividend Payout Ratio (DPR) yang berpengaruh dominan terhadap Price 
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Earning Ratio saham-saham perusahaan perbankan yang terdaftar di Indeks 

LQ 45 BEI periode 2007-2011? 

C. Tujuan Penelitian 

1. Mengetahui pengaruh secara serentak (simultan) maupun parsial (terpisah) 

antara Return On Equity (ROE), Debt Equity Ratio (DER), dan Dividend 

Payout Ratio (DPR) terhadap Price Earning Ratio saham-saham perusahaan 

perbankan yang terdaftar di Indeks LQ 45 BEI periode 2007-2011. 

2. Mengetahui diantara Return On Equity (ROE), Debt Equity Ratio (DER), dan 

Dividend Payout Ratio (DPR) yang berpengaruh dominan terhadap Price 

Earning Ratio saham-saham perusahaan perbankan yang terdaftar di Indeks 

LQ 45 BEI periode 2007-2011. 

D. Kontribusi Penelitian 

Dengan adanya latar belakang yang telah diuraikan, permasalahan, serta 

tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini, maka kontribusi yang dapat 

diberikan oleh penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Kontribusi Akademis 

a. Bagi para akademisi, penelitian ini diharapkan dapat menjadi 

pertimbangan, rujukan, dan wawasan mengenai analisis saham. 

b. Bagi peneliti, penelitian ini dapat memberikan pengetahuan dan 

pengalaman tambahan dalam menekuni dan mempraktikkan teori 

keuangan dan investasi terutama tentang pasar modal. 

2. Kontribusi Praktis 

a.  Bagi investor, hasil analisis dari penelitian ini dapat dipakai sebagai 
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penilaian terhadap suatu saham berkaitan dengan pengambilan keputusan 

untuk melakukan penempatan modal dan investasi pada perusahaan di 

Bursa Efek Indonesia. 

b. Bagi manajer keuangan, penelitian ini dapat digunakan untuk menggali 

segala macam informasi yang terkait dengan perusahaan untuk 

menetapkan keputusan investasi. Untuk itu manajer keuangan dapat 

menentukan kebijakan untuk meningkatkan kesejahteraan para 

stakeholder serta sekaligus meningkatkan keuntungan perusahaan. 

E. Sistematika Pembahasan 

BAB I PENDAHULUAN 

Bab ini berisi pengantar masalah yang akan dibahas, yang mencakup latar 

belakang penelitian, rumusan masalah, tujuan penelitian, kontribusi penelitian, 

dan sistematika pembahasan. 

BAB II TINJAUAN PUSTAKA 

Bab ini berisi teori-teori yang menunjang dalam analisis data serta pembahasan 

secara umum. 

BAB III METODE PENELITIAN 

Bab ini menjelaskan metode yang digunakan dalam penelitian yang mencakup 

jenis penelitian, lokasi penelitian, variabel dan pengukurannya, populasi dan 

sampel, teknik pengumpulan data, dan analisis data. 

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN 

Bab ini menyajikan data yang berisi tentang gambaran umum perusahaan, 

penyajian data, serta analisis dan interpretasi data. 
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BAB V PENUTUP 

Bab ini menguraikan tentang penarikan kesimpulan dari analisis yang telah 

dilakukan dan dari kesimpulan tersebut diberikan saran  sebagai alternatif 

pemecahan masalah. 

 



9 

BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

A. Penelitian Terdahulu 

1. Penelitian Izzy Rosyidin (2004) 

Penelitian Izzy Rosyidin yang berjudul “Pengaruh Beberapa Variabel 

Fundamental dan Risiko Sistematik terhadap Price Earning Ratio pada 

Kelompok Consumer Goods Industry 2000 – 2003” menggunakan Return on 

Asset, Return on Equity, Debt Equity Ratio, dan Dividend Payout Ratio 

sebagai variabel bebas. Hasil ini menunjukkan bahwa keempat variabel 

tersebut berpengaruh signifikan terhadap PER, dengan Dividend Payout 

Ratio sebagai variabel yang dominan mempengaruhi. 

2. Penelitian Dony Setiawan (2004) 

Penelitian Dony Setiawan yang berjudul “Analisa Pengaruh Variabel 

Debt Equity Ratio (DER), Return on Asset (ROA), dan Return on Equity 

(ROE) terhadap Price Earning Ratio (PER) pada Perusahaan Industri 

Retailing Business” menggunakan DER, ROA, dan ROE sebagai variabel 

bebas. Hasil penelitian ini menunjukkan DER, ROA, dan ROE berpengaruh 

signifikan terhadap PER. ROE mempunyai pengaruh yang dominan terhadap 

PER. 

3. Penelitian Amalia Ratna Ningtyas (2006) 

Penelitian Amalia Ratna Ningtyas yang berjudul “Variabel-Variabel 

Fundamental yang Mempengaruhi Harga Saham Kelompok Saham LQ-45 

yang Terdaftar di Bursa Efek Jakarta” menggunakan Dividend Payout Ratio 
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(DPR), Net Profit Margin (NPM), Total Asset Turnover (TATO), dan 

Financial Leverage (FLV) sebagai variabel bebas. Hasil penelitian ini 

menunjukkan terdapat tiga variabel yang berpengaruh signifikan terhadap 

PER yaitu DPR, TATO, dan NPM. FLV tidak memiliki pengaruh yang 

signifikan, Variabel yang dominan mempengaruhi PER adalah NPM. 

Tabel 1 

Perbandingan Hasil Penelitian 

No Nama 
Variabel 

Bebas 

Variabel 

Terikat 

Perbandingan dengan Penelitian Sekarang 

(Variabel Bebas) 

Persamaan Perbedaan 

1. Izzy Rosyidin 
ROA, ROE, 

DER, DPR 
PER ROE, DER, DPR ROA 

2. Dony Setiawan 
DER, ROA, 

ROE 
PER DER, ROE  ROA 

3. 
Amalia Ratna 

Ningtyas 

DPR, NPM, 

TATO, FLV 
PER DPR NPM, TATO, FLV 

Perbedaan antara penelitian terdahulu dengan penelitian saat ini terletak pada 

variabel bebas, jenis perusahaan yang diteliti, serta periode pengamatan. 

Persamaannya terletak pada pemilihan Price Earning Ratio (PER)  sebagai 

variabel terikat. Hasil penelitian terdahulu masih bervariasi sehingga memberikan 

peluang untuk dilakukan penelitian lebih lanjut. 
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B. Pasar Modal 

1. Pengertian Pasar Modal 

Pasar modal adalah pertemuan antara pihak yang memiliki kelebihan 

dana dengan pihak yang membutuhkan dana dengan cara memperjualbelikan 

sekuritas yang umumnya memiliki umur lebih dari satu tahun dimana tempat 

terjadinya jual beli tersebut dinamakan bursa efek (Tandelilin, 2007:13). 

Secara formal pasar modal dapat didefinisikan sebagai pasar untuk berbagai 

instrumen keuangan jangka panjang yang diperjualbelikan, baik dalam bentuk 

hutang maupun modal sendiri, baik yang diterbitkan pemerintah maupun 

perusahaan swasta. Pasar modal adalah pasar untuk dana jangka panjang 

dimana saham biasa, saham preferen, dan obligasi diperdagangkan (Siamat, 

2005:487). 

Berdasarkan beberapa definisi di atas, maka pasar modal dapat diartikan 

sebagai pertemuan pemilik dana dengan pengguna dana untuk investasi 

jangka panjang, yang melakukan jual beli modal berupa surat-surat berharga 

baik yang diterbitkan pemerintah maupun perusahaan swasta.  

2. Manfaat Keberadaan Pasar Modal 

Menurut Sutrisno (2005:320) pasar modal memiliki beberapa fungsi 

strategis yang menyebabkan lembaga ini mempunyai daya tarik baik bagi 

pihak yang membutuhkan dana, pihak yang memiliki dana, maupun 

pemerintah. Oleh Anoraga (2003:13) manfaat pasar modal dijabarkan dengan 

menjelaskan manfaat untuk masing-masing pihak, yaitu bagi investor, emiten, 

pemerintah, maupun lembaga penunjang. 
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Manfaat pasar modal bagi investor adalah sebagai berikut: 

a. Nilai investasi berkembang mengikuti pertumbuhan ekonomi. Hal ini 

tercermin pada meningkatnya harga saham yang mencapai capital gain. 

b. Memperoleh dividen bagi yang memiliki saham 

c. Mempunyai hak suara dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) bagi 

pemegang saham 

d. Dapat dengan mudah mengganti instrumen investasi (fleksibel) 

e. Dapat melakukan investasi dalam beberapa instrumen investasi sekaligus 

 

Manfaat pasar modal bagi emiten: 

a. Dapat menghimpun dana dalam jumlah besar 

b. Dana dapat diperoleh seketika saat pasar perdana selesai 

c. Tidak ada convenant sehingga manajemen dapat lebih bebas  dalam 

pengelolaan dana/perusahaan 

d. Emiten tidak terlalu bergantung pada bank 

e. Cash flow hasil penjualan saham biasanya lebih besar dari harga nominal 

perusahaan. 

f. Emisi saham cocok untuk membiayai perusahaan yang berisiko tinggi 

g. Jangka waktu penggunaan dana tidak terbatas 

h. Tidak dikaitkan dengan kekayaan penjamin tertentu 

i. Profesionalisme dalam manajemen meningkat 

 

Manfaat pasar modal bagi pemerintah 

a. Mendorong laju pembangunan 

b. Mendorong investasi 

c. Penciptaan lapangan kerja 

d. Memperkecil Debt Service Ratio (DSR) 

e. Mengurangi beban anggaran BUMN 

 

Manfaat pasar modal bagi lembaga penunjang 

a. Meningkatkan profesionalisme 

b. Sebagai pembentuk harga dalam bursa paralel 

c. Likuiditas efek semakin tinggi 

d. Memberi variasi pada jenis lembaga penunjang 

3. Instrumen Pasar Modal 

Instrumen pasar modal adalah semua surat-surat berharga yang 

diperdagangkan di pasar bursa, antara lain saham dan obligasi. 
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a. Saham 

1) Saham Biasa 

Saham merupakan suatu hak kepemilikan perusahaan yang 

diperjualbelikan. Apabila perusahaan hanya mengeluarkan satu jenis 

saham saja, saham ini biasanya dalam bentuk saham biasa (common 

stock). Pemegang saham adalah pemilik perusahaan yang mewakilkan 

kepada manajemen untuk menjalankan operasi perusahaan (Jogiyanto, 

2003:64). Pemegang saham ini memiliki beberapa hak antara lain hak 

kontrol, yaitu hak untuk memilih pimpinan perusahaan, hak menerima 

pembagian keuntungan perusahaan, dan hak preemptive yaitu hak untuk 

mendapatkan persentase kepemilikan saham yang sama jika perusahaan 

mengeluarkan tambahan lembar saham untuk melindungi hak kontrol 

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 (Tandelilin, 2007:36). Saham preferen 

dapat dikatakan serupa dengan saham biasa. Hal ini disebabkan tiga hal 

pokok yaitu: mewakili kepemilikan ekuitas, diterbitkan tanpa tanggal 

jatuh tempo yang tertulis di atas lembaran saham tersebut, dan 

memperoleh dividen. Sedangkan persamaan saham preferen dengan 

obligasi terletak pada tiga hal yaitu ada klaim atas laba dan aktiva 
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sebelumnya, dividennya tetap selama masa berlaku dari saham, memiliki 

hak tebus, serta dapat dipertukarkan dengan saham biasa. 

b. Obligasi 

1) Obligasi Biasa (Bond) 

Obligasi adalah surat berharga atau sertifikat yang berisi kontrak 

antara pemberi dana (pemodal) dengan yang diberi dana (perusahaan). 

Menurut Husnan (2004:247) obligasi merupakan surat tanda hutang 

jangka panjang yang diterbitkan oleh perusahaan ataupun pemerintah. 

Dalam obligasi, penerbit harus membayar bunga atas obligasi yang 

diterbitkan pada tanggal yang telah ditentukan secara periodik dan pada 

akhirnya menebus nilai hutang tersebut pada saat jatuh tempo dengan 

mengembalikan sejumlah pokok pinjaman ditambah dengan bunga. 

Keuntungan yang dapat diperoleh adalah fixed income securities atau 

surat berharga yang memberikan pendapatan yang tetap dan capital gain. 

2) Obligasi Konversi (Convertible Bond) 

Obligasi konversi secara umum tidak berbeda dengan obligasi biasa 

yaitu: memberikan kupon tetap, memiliki waktu jatuh tempo, dan 

memiliki nilai pari. Hanya saja obligasi konversi ini memiliki sedikit 

keunggulan, yaitu dapat ditukar dengan saham biasa (Husnan, 2004: 

250). 

c. Sertifikat Right 

Right merupakan surat berharga yang memberikan hak bagi pemodal 

untuk membeli saham baru yang dikeluarkan perusahaan, yang juga 
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merupakan suatu produk derivatif atau merupakan turunan dari sebuah 

saham (Husnan, 2004:252). Sertifikat right ini biasanya diberikan 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 oleh 

perusahaan dengan melakukan right issue. 

d. Waran 

Waran merupakan hak untuk membeli saham biasa pada waktu dan 

harga yang sudah ditentukan (Husnan, 2004:255). Biasanya waran 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. 

4. Jenis-Jenis Pasar Modal 

Penjualan surat-surat berharga kepada masyarakat dapat dilakukan 

dengan beberapa cara. Umumnya penjualan dilakukan sesuai dengan jenis 

ataupun bentuk pasar modal tempat terjadinya jual beli sekuritas tersebut. 

Jenis-jenis  pasar modal menurut Sunaryah (2003:8-9) adalah sebagai berikut: 

a. Pasar Perdana (Primary Market) 

Pasar perdana adalah penawaran saham dari perusahaan yang 

menerbitkan saham (emiten) kepada pemodal selama waktu yang 

ditetapkan oleh pihak penerbit saham sebelum saham tersebut 

diperdagangkan di pasar sekunder. Pengertian tersebut menunjukkan, 

bahwa pasar perdana merupakan pasar modal yang memperdagangkan 

saham-saham atau sekuritas lainnya, yang dijual untuk pertama kalinya 

(penawaran umum) sebelum saham tersebut dicatatkan di bursa. Sebelum 

menawarkan saham di pasar perdana, perusahaan emiten akan 

mengeluarkan informasi mengenai perusahaan secara detail atau disebut 
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juga prospektus. Prospektus berfungsi untuk memberikan informasi 

mengenai kondisi perusahaan kepada para calon investor, sehingga 

dengan adanya informasi tersebut, maka investor akan mengetahui 

prospek perusahaan di masa akan datang dan selanjutnya tertarik untuk 

membeli sekuritas yang diterbitkan emiten. 

 

b. Pasar Sekunder (Secondary Market) 

Pasar sekunder didefinisikan sebagai perdagangan saham setelah 

melewati masa penawaran pada pasar perdana. Harga saham di pasar 

sekunder ditentukan oleh permintaan dan penawaran antara penjual dan 

pembeli. Dapat disimpulkan bahwa pasar sekunder merupakan pasar 

yang memperdagangkan saham sesudah melewati pasar perdana sehingga 

hasil penjualan saham disini biasanya tidak lagi masuk dalam modal 

perusahaan, melainkan masuk ke dalam kas para pemegang saham yang 

bersangkutan. 

 

c. Pasar Ketiga (Third Market) 

Pasar ketiga adalah tempat perdagangan saham atau sekuritas lain di 

luar bursa (over the counter market). Pasar ini juga disebut bursa paralel. 

Bursa paralel merupakan suatu sistem perdagangan efek yang 

terorganisir di luar bursa efek resmi, dalam bentuk pasar sekunder yang 

diatur dan dilaksanakan oleh Perserikatan Perdagangan Uang dan Efek 

dengan diawasi dan dibina oleh Badan Pengawas Pasar Modal 

(BAPEPAM). Jadi pasar ketiga ini tidak memiliki pusat lokasi 

perdagangan yang disebut floor trading (lantai bursa). Operasi yang ada 

di pasar ketiga berupa pemusatan informasi yang disebut trading 

information. Informasi yang diberikan meliputi harga saham, jumlah 

transaksi, dan keterangan lainnya mengenai surat berharga yang 

bersangkutan. 

 

d. Pasar Keempat (Fourth Market) 

Pasar keempat merupakan bentuk perdagangan efek antar pemodal 

atau dengan kata lain pengalihan saham dari suatu pemegang saham ke 

pemegang saham lainnya tanpa melalui perantara pedagang efek. Bentuk 

transaksi dalam perdagangan semacam ini biasanya dilakukan dalam 

jumlah relatif besar (block sale). Meskipun transaksi pengalihan saham 

tersebut terjadi secara langsung antara pemodal yang satu dengan 

pemodal yang lain, mekanisme kerja dalam pasar modal menghendaki 

pelaporan transaksi block sale tersebut kepada bursa efek secara terbuka. 

 

Jenis-jenis pasar modal dapat pula dilihat dari proses penyelenggaraan 

transaksi perdagangan (Sunaryah, 2003:15). Ditinjau dari proses 

penyelenggaraan transaksi, pasar modal terdiri dari tiga kategori pasar, yaitu: 
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a. Pasar Spot 

Pasar spot adalah bentuk pasar keuangan yang memperdagangkan 

sekuritas atau jasa keuangan untuk diserahterimakan secara spontan. 

Artinya, jika seseorang membeli suatu jasa-jasa finansial, maka pada saat 

itu juga akan menerima jasa yang dibeli tersebut. Meskipun serah terima 

sekuritas atau jasa keuangan tidak dapat dilakukan segera, yang 

dipentingkan adalah proses transaksi tersebut menunjukkan saat 

terjadinya perpindahan kekayaan antara kedua belah pihak. 

 

b. Pasar Futures atau Forward 

Pasar futures, adalah pasar keuangan dimana sekuritas atau jasa 

keuangan yang akan diselesaikan kemudian hari atau beberapa waktu 

kemudian sesuai dengan kesepakatan. Proses transaksi memuat 

kesepakatan saat terjadinya transaksi dan saat penyerahan harus 

dilakukan. Dengan demikian perpindahan kekayaan dalam transaksi 

semacam ini memerlukan jangka waktu tertentu, atau dengan kata lain 

harga transaksi ditentukan hari ini, sedangkan penyerahan barang akan 

dilakukan di kemudian hari. 

 

c. Pasar Opsi 

Pasar opsi merupakan pasar keuangan yang mentransaksikan pilihan 

terhadap saham atau obligasi. Pilihan tersebut adalah persetujuan atau 

kontrak pemegang saham untuk membeli atau menjual kembali surat-

surat berharga yang diperjualbelikan dalam waktu tertentu. Hak opsi 

harus menegaskan dalam kontrak, bahwa kesempatan hanya dapat 

digunakan dalam periode waktu tertentu. 

C. Analisis dan Penilaian Saham 

Analisis saham bertujuan untuk menaksir nilai intrinsik (intrinsic value) suatu 

saham, lalu membandingkannya dengan harga pasar saham tersebut pada saat ini 

(current market price). Nilai intrinsik (NI) suatu saham menunjukkan present 

value arus kas yang diharapkan dari saham tersebut. Pedoman yang dipergunakan 

adalah sebagai berikut: 

1. Apabila NI > harga pasar saat ini, maka saham tersebut dinilai undervalued 

(harga terlalu rendah), oleh karena itu layak dibeli atau ditahan apabila saham 

tersebut telah dimiliki. 

2. Apabila NI < harga pasar saat ini, maka saham tersebut dinilai overvalued 
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(harga terlalu tinggi), oleh karena itu layak dijual apabila telah dimiliki. 

3. Apabila NI = harga pasar saat ini, maka saham tersebut dinilai wajar harganya 

dan berada dalam kondisi keseimbangan. 

Model penilaian merupakan suatu mekanisme untuk mengubah serangkaian 

variabel ekonomi atau variabel perusahaan yang diramalkan (atau yang diamati) 

menjadi dasar perkiraan harga saham. Penentuan harga saham dapat dilakukan 

melalui analisis teknikal dan analisis fundamental. Pada analisis teknikal harga 

saham ditentukan berdasarkan catatan harga saham di waktu yang lalu, sedangkan 

dalam analisis fundamental harga saham ditentukan atas dasar faktor-faktor 

fundamental yang mempengaruhinya, seperti laba dan dividen. 

1. 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 untuk menetapkan estimasi harga 

saham. Analisis grafis ini kemudian dipelajari untuk mengetahui 

kemungkinan terjadinya suatu pengulangan fluktuasi dan arah tren harga. 

Prediksi ini dimungkinkan karena konsep pendekatan teknikal beranggapan 

bahwa pola pergerakan saham yang terjadi saat ini dan di masa yang lalu 

cenderung akan terulang di masa yang akan datang. Kelemahan utama yang 

dimiliki oleh analisis ini adalah tidak dimasukkannya variabel ekonomi yang 
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terkait dengan perusahaan atau pasar pada umumnya, sehingga faktor-faktor 

penyebab kondisi penawaran dan permintaan menjadi tidak begitu 

berpengaruh. 

2. 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 hanya 

nilai intrinsik suatu saat tetapi juga adalah harapan perusahaan untuk 

meningkatkan kesejahteraan pemegang saham. Analisis fundamental 

mencoba untuk memperkirakan harga saham di masa yang akan datang 

dengan mengestimasi nilai faktor-faktor fundamental yang mempengaruhi 

harga saham di masa yang akan datang dan menerapkan hubungan variabel-

variabel tersebut sehingga diperoleh taksiran harga saham. Analisis 

fundamental memiliki dua model penilaian saham yang sering digunakan 

para analis sekuritas (Jogiyanto, 2003:90) yaitu: 

1) Pendekatan Present Value  

Pendekatan present value mencoba menaksir nilai intrinsik saham 

biasa perusahaan dengan menentukan nilai sekarang dari arus kas yang 

diharapkan akan diperoleh di masa depan. Berdasarkan pendekatan ini 

maka nilai saat ini dari suatu saham adalah sama dengan present value 

arus kas yang diharapkan akan diterima oleh pemilik saham tersebut 

(Husnan, 2004:290). Metode ini digunakan untuk mengetahui nilai 
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perusahaan di masa datang dengan cara mendiskontokan nilai-nilai arus 

kas (cash flow) di masa depan menjadi nilai sekarang, dengan rumusnya 

sebagai berikut (Jogiyanto, 2003:91): 

 

r adalah tingkat keuntungan yang dipandang layak bagi investor, 

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. Semakin besar risiko 

yang ditanggung pemodal semakin tinggi tingkat keuntungan yang 

diharapkan. 

2) Pendekatan Price Earning Ratio 

Pendekatan ini mendasarkan diri atas rasio antara harga saham per 

lembar dengan earning per share (EPS). PER sangat mudah dihitung. 

Dengan mengetahui harga di pasar dan laba bersih per saham, maka 

investor bisa menghitung nilai PER saham tersebut. Semakin besar 

earning semakin rendah PER saham tersebut dan sebaliknya. Namun 

perlu dipahami, karena investasi di saham lebih banyak terkait dengan 

ekspektasi maka laba bersih yang dipakai dalam perhitungan biasanya 

laba bersih proyeksi untuk tahun berjalan. Dengan begitu bisa dipahami 

jika emiten berhasil membukukan laba besar, maka sahamnya akan 

diburu investor karena proyeksi laba untuk tahun berjalan kemungkinan 
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besar akan naik. 

D. Pendekatan Price Earning Ratio (PER) 

Price earning ratio (PER) merupakan salah satu pendekatan yang sering 

digunakan oleh analis sekuritas untuk menilai suatu saham. Pendekatan ini 

mendasarkan atas rasio antara harga saham per lembar yang berlaku di pasar 

modal dengan tingkat keuntungan bersih yang tersedia bagi pemegang saham. 

Samsul (2006) mengemukakan bahwa PER menunjukkan besarnya harga yang 

bersedia dibayarkan oleh investor untuk setiap laba yang dilaporkan oleh 

perusahaan. Tandelilin (2007) menyatakan bahwa PER dapat diartikan sebagai 

indikator kepercayaan pasar terhadap prospek pertumbuhan perusahaan di masa 

yang akan datang. Jogiyanto (2003) menyatakan bahwa PER menunjukkan rasio 

harga saham terhadap earning atau dengan kata lain menunjukkan seberapa besar 

pemodal menilai harga saham terhadap kelipatan dari earning. 

Dari penjelasan di atas dapat disimpulkan bahwa harapan investor terhadap 

earning perusahaan pada masa yang akan datang direfleksikan pada harga saham 

yang bersedia dibayar atas saham perusahaan tersebut yang selanjutnya 

berpengaruh terhadap PER. Dengan mengetahui besarnya PER suatu perusahaan, 

analis bisa memperkirakan posisi suatu saham relatif terhadap saham-saham 

lainnya. Besarnya nilai PER biasanya terkait dengan tahap pertumbuhan 

perusahaan, sehingga perusahaan-perusahaan yang berada dalam tahap 

pertumbuhan biasanya memiliki PER yang lebih tinggi dibandingkan dengan 

perusahaan yang berada dalam kondisi yang sudah mapan. 

Sesuai dengan pandangan bahwa harga saham mencerminkan harapan para 
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investor atau pasar terhadap prospek suatu perusahaan, maka faktor-faktor yang 

mempengaruhi harga saham juga akan mempengaruhi PER. Oleh karena itu 

pendekatan lain dalam menilai harga saham adalah dengan mencari faktor-faktor 

yang diduga mempengaruhi PER secara nyata, kemudian dibuat suatu model 

untuk menilai PER perusahaan di masa yang akan datang, sehingga dapat dinilai 

kewajaran harga saham perusahaan tersebut.  

E. Variabel - Variabel Yang Mempengaruhi PER 

Di dalam penelitian ini Price Earning Ratio merupakan variabel terikat, 

sedangkan faktor-faktor yang mempunyai pengaruh terhadap PER merupakan 

variabel bebas. Uraian tentang pengaruh variabel-variabel tersebut adalah sebagai 

berikut : 

1. Return On Equity 

Return On Equity (ROE) menunjukkan besarnya laba bersih yang 

dihasilkan untuk setiap ekuitas (Tambunan, 2007:154). Pertumbuhan ROE 

diharapkan akan mendorong terjadinya kenaikan harga saham yang lebih 

besar daripada kenaikan earning karena adanya prospek perusahaan yang 

semakin baik, sehingga akan meningkatkan PER. Dengan demikian 

diprediksikan pertumbuhan ROE memberikan pengaruh yang positif terhadap 

PER. 

2. Debt Equity Ratio 

Debt Equity Ratio (DER) menggambarkan perbandingan antara total 

hutang dan total ekuitas perusahaan yang digunakan sebagai pendanaan usaha 

(Syamsudddin, 2009:54). Semakin besar DER menunjukkan bahwa struktur 
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modal lebih banyak memanfaatkan hutang dibandingkan dengan ekuitas. 

Semakin besar DER mencerminkan solvabilitas perusahaan semakin rendah 

sehingga kemampuan perusahaan untuk membayar hutangnya adalah rendah. 

Hal ini berarti bahwa risiko perusahaan (financial risk) relatif tinggi. Adanya 

risiko yang tinggi menyebabkan investasi pada suatu saham akan kurang 

menarik terutama bagi investor yang bukan risk taker, akibatnya harga saham 

akan turun sehingga PER akan turun pula. Jadi diduga DER memberi 

pengaruh yang negatif terhadap PER. 

3. Dividend Payout Ratio 

Laba yang diterima oleh investor atau pemegang saham sehubungan 

dengan kegiatannya di pasar modal adalah dividen dan hasil penjualan 

kembali suatu saham (Husnan, 2004:297). Dividen yang diterima investor 

atau pemegang saham besarnya tergantung pada Dividend Payout Ratio 

(DPR) yaitu bagian dari laba perusahaan yang dibayarkan sebagai dividen. 

Saham dengan dividen yang tinggi merupakan salah satu faktor yang menarik 

bagi investor sehingga dapat menaikkan harga saham. Kenaikan harga saham 

akan meningkatkan PER. Jadi diduga Dividend Payout Ratio mempunyai 

pengaruh positif terhadap PER. 

F. Model Hipotesis 

Hipotesis adalah pernyataan yang diterima secara sementara sebagai suatu 

kebenaran sebagaimana adanya fenomena-fenomena kompleks (Nazir, 2003:151). 

Model hipotesis dalam penelitian ini dapat digambarkan sebagai berikut: 
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Gambar 1 

Model Hipotesis 

 

 

 

 

 

 

 

 

Berdasarkan model hipotesis di atas maka rumusan hipotesis yang diajukan dalam 

penelitian ini adalah: 

1. Return On Equity (ROE), Debt Equity Ratio (DER), dan Dividend Payout 

Ratio (DPR) berpengaruh secara serentak (simultan) maupun parsial 

(terpisah) terhadap Price Earning Ratio saham-saham perusahaan perbankan 

yang terdaftar di Indeks LQ 45 BEI periode 2007-2011. 

2. Dividend Payout Ratio (DPR) memiliki pengaruh paling dominan terhadap 

Price Earning Ratio saham-saham perusahaan perbankan yang terdaftar di 

Indeks LQ 45 BEI periode 2007-2011. 

 

Debt Equity Ratio 

 (X3) 

Return On Equity 

 (X1) 

Dividend Payout Ratio 

(X2) 

 

Price Earning Ratio 

(Y) 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

A. Jenis Penelitian 

Penelitian dapat dilaksanakan dengan bermacam-macam metode, tergantung 

masalah yang akan diteliti. Jenis penelitian ini merupakan penelitian penjelasan 

(explanatory research) dengan pendekatan kuantitatif. Penelitian penjelasan ini 

merupakan penelitian yang berusaha menjelaskan hubungan kausal (causal 

relationship) antara variabel-variabel penelitian melalui pengujian hipotesis 

tertentu (Sugiyono, 2006:5). Penelitian ini menekankan pada upaya menganalisis, 

menguraikan, dan menginterpretasikan hasil-hasil analisis berdasarkan 

pengolahan data yang dilakukan. 

 

B. Lokasi Penelitian 

Penelitian ini dilakukan di Pojok Bursa Efek Indonesia (BEI) Fakultas 

Ekonomi & Bisnis Universitas Brawijaya Malang yang beralamat di Jl. MT. 

Haryono 165 Malang. Bursa Efek Indonesia ditetapkan menjadi lokasi penelitian 

karena Bursa Efek Indonesia merupakan pusat informasi perusahaan  yang go 

public di Indonesia. Selain itu, pengambilan data dilakukan di Pojok BEI 

Universitas Brawijaya adalah untuk memudahkan pencarian dan pengumpulan 

data yang diperlukan dalam penelitian. 
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C. Variabel dan Pengukurannya 

1. Identifikasi Variabel  

a. Variabel terikat (dependent variable). Variabel terikat (Y) dalam 

penelitian ini adalah Price Earning Ratio (PER) 

b. Variabel bebas (independent variable). Variabel bebas dalam 

penelitian ini adalah:  

X1 = Return On Equity (ROE) 

X2 = Dividend Payout Ratio (DPR) 

X3 = Debt Equity Ratio (DER) 

2. Definisi Operasional Variabel 

Berdasarkan identifikasi variabel di atas selanjutnya perlu diuraikan 

definisi oerasional masing-masing variabel. 

a. Variabel Terikat (dependent variable) 

Variabel terikat dalam penelitian ini adalah Price Earning Ratio (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 akan 

datang. Pesimisme dan optimisme harapan investor tentang earning 

tersebut direfleksikan pada harga yang tersedia dibayar untuk suatu 

saham. Rumus yang digunakan dalam menghitung Price Earning 

Ratio adalah:  

 

PER = Stock Market Price 

 EPS 
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b. Variabel Bebas (independent variable) 

1) Return On Equity 

ROE merupakan rasio yang menunjukkan tingkat pengembalian 

yang dihasilkan oleh manajemen dari modal yang disediakan oleh 

pemilik perusahaan. ROE menunjukkan keuntungan yang akan 

dinikmati oleh pemilik saham. Adanya pertumbuhan ROE 

menunjukkan prospek perusahaan yang semakin baik karena berarti 

ada potensi peningkatan keuntungan yang diperoleh perusahaan 

sehingga akan meningkatkan kepercayaan investor serta akan 

mempermudah manajemen perusahaan untuk menarik modal dalam 

bentuk saham. ROE merupakan hasil pembagian dari pendapatan 

setelah pajak dengan total equity. Persamaan ROE adalah: 

ROE = Pendapatan setelah pajak 

 Total ekuitas 

 

2) Debt Equity Ratio 

Financial Risk merupakan risiko tambahan bagi perusahaan 

akibat adanya keputusan pendanaan menggunakan utang dan 

preferred stock. Ada beberapa cara mengukur Financial Risk, namun 

dalam penelitian ini menggunakan persamaan Debt Equity Ratio. 

Persamaannya adalah: 

DER =  Total Hutang 

 Total Ekuitas 

 

Besarnya rasio hutang menunjukkan proporsi modal perusahaan 
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yang diperoleh dari hutang dibanding sumber-sumber pendanaan lain 

seperti saham atau laba ditahan. Semakin tinggi proporsi DER 

menyebabkan laba perusahaan tidak menentu dan memperbesar 

kemungkinan perusahaan tidak mampu memenuhi kewajiban-

kewajibannya. Semakin tinggi proporsi hutang, maka semakin tinggi 

pula risiko finansial perusahaan, dan hal ini akan mempengaruhi harga 

saham perusahaan. 

3) Dividend Payout Ratio  

Dividend Payout Ratio merupakan bagian dari laba bersih 

perusahaan yang dibagikan sebagai dividen. Bagian terbawah laporan 

laba rugi perusahaan atau sering dikenal sebagai The Bottom Line 

adalah pos laba bersih. Dividend Payout Ratio (DPR) merupakan laba 

bersih yang dibagikan sebagai deviden sehingga persamaannya adalah 

(1-b), (b) merupakan bagian laba yang ditahan untuk diinvestasikan 

kembali. DPR dihitung berdasarkan rasio antara Dividend Per Share 

(DPS) dengan Earning Per Share (EPS). Persamannya adalah: 

DPR =  DPS 

 EPS 

 

dalam artian DPS adalah:  

DPS = Dividen yang dibayarkan kepada pemegang saham 

 Saham yang beredar 

dan EPS adalah: 

EPS = Laba bersih setelah pajak 

 Saham yang beredar 
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DPS menunjukkan arus kas utama dari perusahaan kepada 

pemegang saham. Pada umumnya DPS lebih kecil daripada EPS 

karena dividen dibayarkan dari laba perusahaan. Namun pada tahun 

tertentu DPS dapat melampaui EPS, sehingga besarnya DPS lebih dari 

100% tergantung dari kebijakan dividen yang meyangkut keputusan 

untuk membagikan laba atau menginvestasikan kembali ke dalam 

perusahaan. Kebijakan dividen yang optimal pada suatu perusahaan 

adalah kebijakan yang menciptakan keseimbangan antara dividen 

pada saat ini dengan pertumbuhan di masa yang akan datang, sehingga 

dapat memaksimalkan harga saham. 

D. Populasi dan Sampel 

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan perbankan yang 

terdaftar di indeks LQ 45 Bursa Efek Indonesia (BEI), periode populasi penelitian 

mencakup data perusahaan perbankan yang listing di Bursa Efek Indonesia tahun 

2007-2011.  

Tabel 2 

Perusahaan Populasi Penelitian 

 

No. Nama Perusahaan Kode 

1 PT Bank Central Asia, Tbk. BBCA 

2 PT Bank Bukopin, Tbk. BBKP 

3 PT Bank Negara Indonesia (Persero), Tbk. BBNI 

4 PT Bank Rakyat Indonesia (Persero), Tbk. BBRI 

5 PT Bank Tabungan Negara (Persero), Tbk. BBTN 

6 PT Bank Danamon, Tbk. BDMN 

7 PT Bank Pembangunan Daerah Jabar dan Banten, Tbk. BJBR 

8 PT Bank Mandiri (Persero), Tbk. BMRI 

9 PT Bank CIMB Niaga, Tbk. BNGA 

10 PT Bank Internasional Indonesia, Tbk. BNII 

11 PT Bank Pan Indonesia, Tbk. PNBN 
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Sampel penelitian ini adalah perusahaan perbankan yang terdaftar di indeks 

LQ 45 Bursa Efek Indonesia (BEI) yang dipilih dengan menggunakan metode 

Purposive Sampling. Dengan Purposive Sampling, sampel dipilih atas dasar 

kesesuaian karakteristik, dengan ketentuan sampel:  

a. Perusahaan perbankan yang terdaftar pada indeks LQ 45 Bursa Efek 

Indonesia paling tidak pada tahun 2007 dan tetap terdaftar sampai dengan 

tahun 2011.  

b. Perusahaan tersebut melakukan pembagian dividen berturut-turut selama 

periode pengamatan (2007-2011).  

c. Mempunyai EPS yang positif selama periode pengamatan, untuk menghindari 

adanya PER yang negatif.  

Setelah dilakukan pengkriteriaan, maka perusahaan yang terpilih menjadi 

sampel penelitian berjumlah empat perusahaan perbankan. Data dari perusahaan 

tersebut adalah sebagai berikut: 

Tabel 3 

Perusahaan Sampel 

 

No. Nama Perusahaan Kode 

1 
PT Bank Central Asia, Tbk. 

BBCA 

2 
PT Bank Rakyat Indonesia (Persero), Tbk. 

BBRI 

3 
PT Bank Danamon, Tbk. 

BDMN 

4 
PT Bank Mandiri (Persero), Tbk. 

BMRI 
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E. Teknik Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data dalam penelitaian ini  adalah dokumentasi, yaitu 

pengumpulan data dengan cara mengambil data dari catatan yang dilakukan 

secara sistematis terhadap fenomena-fenomena tertentu dari suatu objek yang 

diteliti pada perusahaan terkait dengan penelitian. Data yang digunakan dalam 

penelitian ini merupakan data sekunder tentang laporan keuangan perusahaan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Data mengenai Return On Equity (ROE), 

Debt Equity Ratio (DER), Dividend Payout Ratio (DPR), dan Price Earning Ratio 

(PER) diperoleh dari prospektus lengkap yang diterbitkan oleh perusahaan di 

Indonesian Capital Market Directory (ICMD). Periode amatan dimulai dari tahun 

2007-2011. Data laporan keuangan diperoleh dari buku Indonesian Capital 

Market Directory (ICMD) tahun 2007-2011. 

F. Teknik Analisis Data 

Analisis data adalah suatu usaha untuk dapat menemukan jawaban dalam 

suatu penelitian. Tujuan analisis data adalah untuk menyederhanakan data ke 

dalam bentuk-bentuk yang mudah dibaca dan diinterpretasikan, sehingga 

memberikan gambaran yang jelas tentang hasil penelitian. Berdasarkan masalah 

dan tujuan yang hendak dicapai dalam penelitian, serta memperhatikan sifat data 

yang dikumpulkan, maka analisis data dalam penelitian ini dibagi dalam dua jenis, 

yaitu: 

1. Analisis Deskriptif 

Analsisi deskriptif adalah penyusunan dan penyajian ukuran posisi suatu 

satuan atau kelompok data yang dianalisis sehingga dapat memberikan suatu 
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informasi yang berguna. Analisis ini bertujuan menggambarkan keputusan 

investasi. 

2. Analisis Inferensial 

Analisis inferensial merupakan metode statistik untuk menarik kesimpulan 

(generalisasi) untuk keseluruhan populasi atas dasar sampel yang diteliti. 

Analisis ini bertujuan untuk mengukur besarnya pengaruh. 

Pelaksanaan analisis ini menggunakan alat bantu statistik yaitu analisis 

regresi linier berganda. Namun hasil analisis regresi memerlukan pengujian 

asumsi klasik untuk menghasilkan suatu model yang baik. Tahap-tahap 

pengujian asumsi klasik adalah sebagai berikut :  

a. Melakukan uji multikolinieritas yaitu untuk menguji ada tidaknya hubungan 

sempurna atau hampir sempurna antara variabel bebas pada model regresi 

(Suharyadi dan Purwanto, 2004:528). Korelasi yang kuat antar variabel bebas 

menunjukkan adanya multikoliniearitas. Ada beberapa teknik untuk 

mengenali multikoliniearitas, yaitu: 

 Variabel bebas secara bersama-sama berpengaruh signifikan (uji F nyata) 

namun ternyata secara parsial (terpisah) variabel bebas ini pengaruhnya 

tidak signifikan (uji t tidak nyata). 

 Nilai koefisien determinasi R2 sangat besar, namun ternyata variabel 

bebasnya berpengaruh tidak signifikan (uji t tidak nyata). 

b. Melakukan uji heterokedastisitas untuk menguji adanya ketidaksamaan 

varians dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Jika varians 

dan residual dari satu pengamatan ke pengamatan yang lain tetap, maka 
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disebut homokedastisitas dan jika berbeda disebut heterokedastisitas. Model 

regresi yang baik adalah yang homokedastisitas atau tidak terjadi 

heterokedastisitas. Cara untuk mendeteksi gejala dengan uji Glejser yaitu 

melakukan regresi varian gangguan (residual) dengan variabel bebasnya 

sehingga didapat nilai P. P menunjukkan tidak terjadi gangguan apabila P > 

0,05, begitu pula sebaliknya. Uji Glejser dilakukan dengan membuat model 

regresi yang melibatkan nilai mutlak residual e sebagai variabel terikat 

terhadap seluruh variabel bebas. Jika seluruh variabel bebas signifikan secara 

statistik, maka dalam model regresi terdapat heterokedastisitas. Deteksi 

adanya heterokedastisitas dapat dilihat dari grafik Scatterplot pada hasil 

regresi. Dasar pengambilan keputusan sebagai berikut: 

 Jika ada pola tertentu maka terjadi heterokedastisitas 

 Jika tidak ada pola tertentu maka tidak terjadi heterokedastisitas 

c. Melakukan uji autokorelasi untuk menguji adanya korelasi internal antar 

anggota-anggota dari serangkaian pengamatan yang tersusun dalam rangkaian 

waktu dan yang tersusun dalam rangkaian ruang (Gujarati, 2002:201). 

Penyebab autokorelasi ini kemungkinan adalah adanya kesalahan dalam 

penyusunan model, sehingga model harus diperbaiki. Salah satu cara untuk 

mengujinya adalah uji statistik Durbin Watson. Ketentuannya adalah sebagai 

berikut :  

Jika hipotesis Ho adalah ada  autokorelasi positif, maka: 

d < dL : Ho ditolak, ada autokorelasi 

d < dU : Ho diterima, tidak ada autokorelasi 
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dL < d < dU : Hasil pengujian tidak dapat disimpulkan  

Jika hipotesis Ho ada autokorelasi negatif, maka digunakan (4-d) sebagai 

pengganti (d), maka ketentuannya: 

d > 4-dL : Ho ditolak 

d < 4-dU : Ho diterima  

4-dU ≤ d ≤ 4-dL : Hasil pengujian tidak dapat disimpulkan 

Adanya suatu autokorelasi bertentangan dengan salah satu  asumsi dasar dari 

regresi berganda yaitu tidak adanya korelasi diantara galat acaknya. Artinya 

jika ada autokorelasi maka dapat dikatakan bahwa koefisien korelasi yang 

diperoleh kurang akurat. 

d. Melakukan uji normalitas untuk menguji distribusi normal dari variabel 

terikat dan variabel bebas yang ada dalam model regresi. Deteksi adanya 

normalitas dapat diketahui dengan melihat penyebaran data (titik) pada 

sumbu diagonal grafik. Dasar pengambilan keputusan adalah: 

1. Apabila data menyebar di sektor garis diagonal dan mengikuti arah garis 

diagonal, maka model regresi memenuhi asumsi normalitas 

2. Apabila data menyebar jauh dari garis diagonal atau tidak mengikuti arah 

garis diagonal, maka model regresi tidak memenuhi asumsi normalitas 

Penggunaan model regresi linier berganda dalam penelitian ini adalah untuk 

mengetahui pengaruh masing-masing variabel yang diteliti terhadap Price 

Earning Ratio (PER). Perumusan model regresi dalam penelitian ini adalah: 

PERin = α + b1 ROIn + b2 DERn + b3 DPRn + ε  

Keterangan:  
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PER in = Price Earning Ratio saham i pada tahun ke n  

α = intercept  

ROEn = Return On Equity pada tahun ke-n 

DERn = Debt Equity Ratio pada tahun ke-n 

DPRn = Dividend Payout Ratio pada tahun ke-n 

ε = Standar error  

b1, b2, b3 = koefisien variabel bebas 

G. Analisis Linier Berganda 

Tujuan pengujian regresi adalah untuk mengetahui pengaruh variabel-variabel 

keuangan terhadap Price Earning Ratio (Suharyadi dan Purwanto, 2004). 

Pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen secara individu diuji 

dengan uji t. Sedangkan pengaruh variabel independen terhadap variabel 

dependen secara serentak diuji dengan uji F.  

1. Uji t 

Uji t digunakan untuk mengetahui koefisien regresi secara parsial dari 

variabel independen terhadap variabel dependen (Suharyadi dan Purwanto, 

2004). Langkah-langkah pengujian adalah sebagai berikut :  

a. Membuat formulasi uji hipotesis  

1. Ho
1 

: b
1 

= 0 : tidak ada pengaruh positif faktor Return On Investment 

terhadap Price Earning Ratio 

Ha
1 

: b
1 

≠ 0 : ada pengaruh positif faktor Return On Investment 

terhadap Price Earning Ratio 
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2. Ho
2 

: b
2 

= 0 : tidak ada pengaruh positif faktor Return On Equity 

terhadap Price Earning Ratio 

Ha
2 

: b
2 

≠ 0 : ada pengaruh positif faktor Return On Equity terhadap 

Price Earning Ratio  

3. Ho
3 

: b
3 

= 0 : tidak ada pengaruh negatif faktor Debt Equity Ratio 

terhadap Price Earning Ratio  

Ha
3 

: b
3 

≠ 0 : ada pengaruh negatif faktor Debt Equity Ratio terhadap 

Price Earning Ratio 

4. Ho
4 

: b
4 

= 0 : tidak ada pengaruh positif faktor Dividend Payout 

Ratio terhadap Price Earning Ratio 

Ha
4 

: b
4 

≠ 0 : ada pengaruh positif faktor Dividend Payout Ratio 

terhadap Price Earning Ratio  

b. Menentukan besarnya α untuk mengetahui tingkat signifikansi hasil 

pengolahan data. Nilai α ditetapkan sebesar 5%.  

c. Menghitung nilai t  

d. Membandingkan thitung dengan ttabel 

Ketentuan penerimaan atau penolakan hipotesis adalah sebagai berikut: 

Jika thitung > ttabel maka Ho ditolak dan H1 diterima 

Jika thitung < ttabel maka Ho diterima dan H1 ditolak 

Jika Ho ditolak berarti dengan tingkat signifikansi sebesar 5% variabel 

bebas  yang diuji berpengaruh signifikan terhadap variabel terikat. Jika 

Ho diterima berarti variabel bebas yang diuji tidak berpengaruh signifikan 
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terhadap variabel terikat. 

 

 

2. Uji F 

Uji F digunakan untuk mengetahui pengaruh secara serentak variabel-variabel 

independen terhadap variabel dependen (Suharyadi dan Purwanto, 2004). 

Langkah-langkah pengujiannya sebagai berikut:  

a. Membuat formulasi uji hipotesis  

H
o 

: b
1 

= b
2 

= b
3 

= b
4 

= 0 artinya tidak ada pengaruh yang signifikan antara 

Return On Investment (ROI), Return On Equity (ROE), Debt Equity Ratio 

(DER), dan Dividend Payout Ratio (DPR) secara serentak terhadap Price 

Earning Ratio (PER).  

Ha : artinya ada pengaruh yang signifikan antara Return On Investment 

(ROI), Return On Equity (ROE), Debt Equity Ratio (DER), dan Dividend 

Payout Ratio (DPR)  secara serentak terhadap Price Earning Ratio.  

3. Menentukan besarnya α untuk mengetahui tingkat signifikansi hasil 

pengolahan data. Nilai α ditetapkan sebesar 5% atau tingkat signifikansi 

95%  

4. Menghitung nilai f  

5. Membandingkan fhitung dengan ftabel 

Ketentuan dari penerimaan atau penolakan hipotesis sebagai berikut: 

Jika fhitung > ftabel maka Ho ditolak dan H1 diterima 

Jika fhitung < ftabel maka Ho diterima dan H1 ditolak 

Jika Ho ditolak berarti variabel bebas mempunyai pengaruh terhadap 
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variabel terikat, dan bila Ho diterima berarti variabel bebas tidak 

mempunyai pengaruh terhadap variabel terikat. 
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BAB IV 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

A. Gambaran Umum Lokasi Penelitian 

1. Sejarah Singkat Bursa Efek Indonesia (BEI) 

Pasar modal di Indonesia sebenarnya sudah ada sejak jaman pemerintahan 

kolonial. Tujuan pemerintah kolonial Belanda mendirikan pasar modal pada 

waktu itu untuk menghimpun dana guna menunjang ekspansi usaha perkebunan 

millik orang-orang Belanda di Indonesia. Munculnya pasar modal di Indonesia 

secara resmi berawal dari berdirinya suatu asosiasi broker (Vereniging  voor de 

Effectenhandel) yang di Indonesia pertama kali dibentuk di Jakarta pada tanggal 

14 Desember 1912. Perkembangan pasar modal di Jakarta pada saat itu cukup 

menggembirakan sehingga mendorong pemerintah Belanda membuka bursa efek 

di kota lain, yaitu di Surabaya pada tanggal 11 Januari 1925 dan di Semarang pada 

tanggal 1 Agustus 1925. 

Pada awal tahun 1939 terjadi gejolak politik di Eropa yang mempengaruhi 

perdagangan efek di Indonesia. Hal ini menyebabkan bursa efek di Surabaya dan 

di Semarang ditutup yang disusul dengan penutupan bursa efek di Jakarta pada 

tanggal 10 Mei 1940 karena Perang Dunia II. Kemudian melalui adanya 

pengakuan kedaulatan dari pemerintah Hindia Belanda, pemerintah mengeluarkan 

Undang-Undang Darurat No. 13 tentang bursa untuk mengaktifkan  kembali 

Bursa Efek Jakarta. Undang-undang tersebut kemudian ditetapkan sebagai 

Undang-Undang No. 15 tahun 1952. Keadaan ini hanya berlangsung sampai tahun 

1958, karena bursa efek kembali ditutup. Penutupan bursa efek saat itu berlatar 
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belakang politis. Tujuannya agar sistem perekonomian nasional lebih mengarah ke 

sistem sosialis. 

Pada tanggal 10 Agustus 1977, Presiden Republik Indonesia secara resmi 

membuka kembali pasar modal dibawah BAPEPAM yang ditandai dengan go 

public-nya PT. Semen Cibinong. Sejak diaktifkannya kembali kegiatan pasar 

modal Indonesia pada tanggal 10 Agustus 1977, bursa efek terus berkembang. 

Pemerintah memberi beberapa kemudahan tentang pelaksanaan bursa efek. Tahun 

1988 pintu BEJ terbuka untuk asing dan pada tanggal 16 Juni 1989 Bursa Efek 

Surabaya mulai beroperasi dan dikelola perseroan terbatas milik swasta yaitu PT. 

Bursa Efek Surabaya. Pada tanggal 13 Juli  1992, BEJ diprivatisasi dengan 

dibentuknya PT. Bursa Efek Jakarta. Kemudian pada tahun 1995, perdagangan 

elektronik di BEJ dimulai. Tahun 2002 BEJ mulai mengaplikasikan sistem 

perdagangan jarak jauh (remote trading). 

Pada tahun 2007 Bursa Efek Jakarta (BEJ)atau yang sering disebut Jakarta 

Stock Exchange dan Bursa Efek Surabaya (BES) melebur menjadi Bursa Efek 

Indonesia (BEI). Penggabungan usaha ini secara efektif mulai beroperasi pada 

tanggal 1 November 2007. Penggabungan bursa ini diharapkan akan menciptakan 

sebuah infrastruktur pasar modal dengan biaya rendah, serta membuat sebuah 

bursa yang efektif dan efisien dalam menjaring emiten baru. Bursa Efek Indonesia 

tetap menggunakan simbol BEJ yang sudah tersebar ke seluruh dunia untuk 

sementara waktu. Rencananya struktur organisasi Bursa Efek Indonesia akan 

mulai menjalani masa transisi selama dua tahun hingga Juni 2009. Masa transisi 

ini digunakan untuk membuat aturan yang baru bagi para emiten, serta agar tidak 
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membebani direksi yang baru. 

Bursa Efek Indonesia melayani transaksi dengan jadwal yang telah ditentukan 

seperti pada tabel berikut: 

Tabel 4 

BEI Trading Session 

Exchange Day Trading Session Time 

Monday to Thursday Session I 

Session II 

09.30 a.m. – 12.00 p.m. 

01.30 p.m. – 04.00 p.m. 

Friday Session I 

Session II 

09.30 a.m. – 11.30 a.m. 

02.0 .m. – 04.00 p.m. 

Sumber: www.idx.co.id 

2. Visi dan Misi Bursa Efek Indonesia  

Bursa Efek Indonesia yang merupakan merger dari Bursa Efek Jakarta dan 

Bursa Efek Surabaya memiliki visi dan misi sebagai berikut: 

Visi  

To become a competitive  Stock Exchange with world-class credibility (menjadi 

pasar modal yang kompetitif dengan kredibilitas kelas dunia) 

Misi 

a. Pillar of Indonesian Economy (pilar perekonomian Indonesia) 

b.  Market Oriented (berorientasi pasar) 

c. Company Transformation (perubahan perusahaan) 

d. Institusional Building (pembangunan institusi) 

e. Delivery Best Quality Products & Services (penyediaan produk dan jasa 

terbaik) 
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B. Gambaran Umum Objek Penelitian 

1. Saham LQ 45 

Indeks ini terdiri dari 45 saham yang dipilih setelah melalui beberapa kriteria 

sehingga indeks ini terdiri dari saham-saham yang mempunyai likuiditas yang 

tinggi dan juga mempertimbangkan kapitalisasi pasar dari saham-saham tersebut. 

Untuk masuk dalam pemilihan  tersebut, sebuah  saham harus memenuhi kriteria 

sebagai  berikut: 

a. Masuk dalam top 60 dari total transaksi saham di pasar reguler (rata-rata nilai 

transaksi selama 12 bulan terakhir 

b. Masuk dalam ranking yang didasarkan pada nilai kapitalisasi pasar (rata-rata 

kapitalisasi pasar selama 12 bulan terakhir) 

c. Telah tercatat di BEI sekurang-kurangnya 3 bulan 

d. Kondisi keuangan perusahaan, prospek pertumbuhan perusahaan, frekuensi 

dan jumlah transaksi  di pasar reguler baik 

Bursa Efek Indonesia terus memantau perkembangan komponen saham yang 

masuk dalam perhitungan indeks LQ 45. Setiap 3 bulan sekali akan dilakukan 

review pergerakan ranking saham-saham yang digunakan dalam perhitungan 

indeks LQ 45. Penggantian saham dilakukan setiap enam bulan sekali, yaitu bulan 

Februari dan Agustus. Apabila terdapat saham yang tidak memenuhi kriteria lagi, 

maka saham  tersebut harus dikeluarkan dari perhitungan indeks dan diganti 

dengan saham lain yang  memenuhi kriteria pemilihan saham LQ 45. 

 



43 

 

 

2. Gambaran Singkat Perusahaan 

a. PT Bank Central Asia Tbk. 

BCA secara resmi berdiri pada tanggal 21 Februari 1957 dengan nama Bank 

Central Asia NV. Banyak hal telah dilalui sejak saat berdirinya itu, dan barangkali 

yang paling signifikan adalah krisis moneter yang terjadi pada tahun 1997. Krisis 

ini membawa dampak yang luar biasa pada keseluruhan sistem perbankan di 

Indonesia. Namun, secara khusus, kondisi ini memengaruhi aliran dana tunai di 

BCA dan bahkan sempat mengancam kelanjutannya. Banyak nasabah menjadi 

panik lalu beramai-ramai menarik dana mereka. Akibatnya, bank terpaksa 

meminta bantuan dari pemerintah Indonesia. Badan Penyehatan Perbankan 

Nasional (BPPN) lalu mengambil alih BCA pada tahun 1998. Berkat 

kebijaksanaan bisnis dan pengambilan keputusan yang arif, BCA berhasil pulih 

kembali dalam tahun yang sama. Di bulan Desember 1998, dana pihak ke tiga 

telah kembali ke tingkat sebelum krisis. Aset BCA mencapai Rp 67.93 triliun, 

padahal di bulan Desember 1997 hanya Rp 53.36 triliun. Kepercayaan masyarakat 

pada BCA telah sepenuhnya pulih, dan BCA diserahkan oleh BPPN ke Bank 

Indonesia pada tahun 2000.  

Selanjutnya, BCA mengambil langkah besar dengan menjadi perusahaan 

publik. Penawaran Saham Perdana berlangsung pada tahun 2000, dengan menjual 

saham sebesar 22,55% yang berasal dari divestasi BPPN. Setelah Penawaran 

Saham Perdana itu, BPPN masih menguasai 70,30% dari seluruh saham BCA. 

Penawaran saham kedua dilaksanakan di bulan Juni dan Juli 2001, dengan BPPN 

http://id.wikipedia.org/wiki/Krisis_moneter
http://id.wikipedia.org/wiki/Badan_Penyehatan_Perbankan_Nasional
http://id.wikipedia.org/wiki/Badan_Penyehatan_Perbankan_Nasional
http://id.wikipedia.org/wiki/Bank_Indonesia
http://id.wikipedia.org/wiki/Bank_Indonesia
http://id.wikipedia.org/wiki/Perusahaan_publik
http://id.wikipedia.org/wiki/Perusahaan_publik
http://id.wikipedia.org/wiki/Penawaran_Saham_Perdana
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mendivestasikan 10% lagi dari saham miliknya di BCA. Dalam tahun 2002, 

BPPN melepas 51% dari sahamnya di BCA melalui tender penempatan privat 

yang strategis. Farindo Investment, Ltd., yang berbasis di Mauritius, 

memenangkan tender tersebut. Saat ini, BCA terus memperkokoh tradisi tata 

kelola perusahaan yang baik, kepatuhan penuh pada regulasi, pengelolaan risiko 

secara baik dan komitmen pada nasabahnya baik sebagai bank transaksional 

maupun sebagai lembaga intermediasi finansial. 

Visi 

Bank pilihan utama andalan masyarakat, yang berperan sebagai pilar penting 

perekonomian Indonesia. 

Misi 

 Membangun institusi yang unggul di bidang penyelesaian pembayaran dan 

solusi keuangan bagi nasabah bisnis dan perseorangan. 

 Memahami beragam kebutuhan nasabah dan memberikan layanan finansial 

yang tepat demi tercapainya kepuasan optimal bagi nasabah. 

 Meningkatkan nilai francais dan nilai stakeholder BCA.  

b. PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk. 

Bank Rakyat Indonesia (BRI) adalah salah satu bank milik pemerintah yang 

terbesar di Indonesia. Pada awalnya Bank Rakyat Indonesia (BRI) didirikan di 

Purwokerto, Jawa Tengah oleh Raden Bei Aria Wirjaatmadja dengan nama De 

Poerwokertosche Hulp en Spaarbank der Inlandsche Hoofden atau "Bank Bantuan 

dan Simpanan Milik Kaum Priyayi Purwokerto", suatu lembaga keuangan yang 

melayani orang-orang berkebangsaan Indonesia (pribumi). Lembaga tersebut 

http://id.wikipedia.org/wiki/Mauritius
http://id.wikipedia.org/wiki/Tata_kelola_perusahaan_yang_baik
http://id.wikipedia.org/wiki/Tata_kelola_perusahaan_yang_baik
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berdiri tanggal 16 Desember 1895, yang kemudian dijadikan sebagai hari 

kelahiran BRI. 

Pada periode setelah kemerdekaan RI, berdasarkan Peraturan Pemerintah No. 

1 tahun 1946 Pasal 1 disebutkan bahwa BRI adalah sebagai Bank Pemerintah 

pertama di Republik Indonesia. Dalam masa perang mempertahankan 

kemerdekaan pada tahun 1948, kegiatan BRI sempat terhenti untuk sementara 

waktu dan baru mulai aktif kembali setelah perjanjian Renville pada tahun 1949 

dengan berubah nama menjadi Bank Rakyat Indonesia Serikat. Pada waktu itu 

melalui PERPU No. 41 tahun 1960 dibentuklah Bank Koperasi Tani dan Nelayan 

(BKTN) yang merupakan peleburan dari BRI, Bank Tani Nelayan dan 

Nederlandsche Maatschappij (NHM). Kemudian berdasarkan Penetapan Presiden 

(Penpres) No. 9 tahun 1965, BKTN diintegrasikan ke dalam Bank Indonesia 

dengan nama Bank Indonesia Urusan Koperasi Tani dan Nelayan. Setelah 

berjalan selama satu bulan, keluar Penpres No. 17 tahun 1965 tentang 

pembentukan bank tunggal dengan nama Bank Negara Indonesia. Dalam 

ketentuan baru itu, Bank Indonesia Urusan Koperasi, Tani dan Nelayan (eks 

BKTN) diintegrasikan dengan nama Bank Negara Indonesia unit II bidang Rural, 

sedangkan NHM menjadi Bank Negara Indonesia unit II bidang Ekspor Impor 

(Exim). 

Berdasarkan Undang-Undang No. 14 tahun 1967 tentang Undang-undang 

Pokok Perbankan dan Undang-undang No. 13 tahun 1968 tentang Undang-undang 

Bank Sentral, yang intinya mengembalikan fungsi Bank Indonesia sebagai Bank 

Sentral, dan Bank Negara Indonesia Unit II Bidang Rular dan Ekspor Impor 
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dipisahkan masing-masing menjadi dua bank yaitu Bank Rakyat Indonesia dan 

Bank Ekspor Impor Indonesia. Selanjutnya berdasarkan Undang-undang No. 21 

tahun 1968 menetapkan kembali tugas-tugas pokok BRI sebagai bank umum. 

Sejak 1 Agustus 1992 berdasarkan Undang-Undang Perbankan No. 7 tahun 

1992 dan Peraturan Pemerintah RI No. 21 tahun 1992 status BRI berubah menjadi 

perseroan terbatas. Kepemilikan BRI saat itu masih 100% di tangan Pemerintah 

Republik Indonesia. Pada tahun 2003, Pemerintah Indonesia memutuskan untuk 

menjual 30% saham bank ini, sehingga menjadi perusahaan publik dengan nama 

resmi PT. Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk., yang masih digunakan sampai 

dengan saat ini. 

Visi BRI 

Menjadi bank komersial terkemuka yang selalu mengutamakan kepuasan nasabah. 

Misi BRI 

Melakukan kegiatan perbankan yang terbaik dengan mengutamakan 

pelayanan kepada usaha mikro, kecil dan menengah untuk menunjang 

peningkatan ekonomi masyarakat. Memberikan pelayanan prima kepada nasabah 

melalui jaringan kerja yang tersebar luas dan didukung oleh sumber daya manusia 

yang profesional dengan melaksanakan praktek good corporate governance. 

Memberikan keuntungan dan manfaat yang optimal kepada pihak-pihak yang 

berkepentingan. 

c. PT Bank Danamon Tbk. 

PT Bank Danamon Indonesia Tbk. didirikan pada 1956. Nama Bank 

Danamon berasal dari kata “dana moneter” dan pertama kali digunakan pada 
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1976, ketika perusahaan berubah nama dari Bank Kopra. Pada 1988, Bank 

Indonesia meluncurkan paket reformasi perbankan yang dikenal dengan “Paket 

Oktober 1988” atau PAKTO 88. Tujuan utama PAKTO 88 adalah untuk 

membangun kompetisi dalam sektor perbankan dengan memberikan kemudahan 

persyaratan, termasuk liberalisasi peraturan tentang pendirian bank swasta 

domestik baru dan bank joint-venture. Sebagai hasil dari reformasi ini, Bank 

Danamon menjadi salah satu bank valuta asing pertama di Indonesia, dan menjadi 

perusahan publik yang tercatat di Bursa Efek Jakarta. 

Saat ini, “Danamon” adalah salah satu institusi keuangan terbesar di 

Indonesia dari jumlah pegawai – sekitar 72,000 (termasuk karyawan anak 

perusahaan) pada Desember 2012 - yang berfokus untuk merealisasikan visinya: 

“Kita peduli dan membantu jutaan orang mencapai kesejahteraan.” Dalam 

mewujudkan visi ini, Danamon telah bertekad untuk menjadi “Lembaga 

Keuangan Terkemuka di Indonesia” yang keberadaanya diperhitungkan. 

Danamon bertujuan mencapai posisi ini dengan menjadi organisasi yang berpusat 

pada nasabah; yang melayani semua segmen, dengan menawarkan nilai yang unik 

untuk masing-masing segmen; berdasarkan keunggulan penjualan dan pelayanan, 

dengan didukung oleh teknologi kelas dunia. Sejalan dengan upaya ini, Danamon 

beraspirasi menjadi perusahaan pilihan untuk berkarya dan dihormati oleh semua 

pihak pemangku kepentingan, sementara memegang teguh kelima nilai 

perusahaan yaitu: peduli, jujur, mengupayakan yang terbaik, kerjasama, dan 

profesionalisme yang disiplin. 
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Tumpuan Danamon untuk memenuhi semua kebutuhan nasabahnya tercermin 

dari pendekatan bisnis. Fokus perbankan yang universal, diimplementasikan pada 

tahun 2003 menentukan arah ekspansi bisnis Danamon ke depan. Pada akhir 

2004, Danamon telah melengkapi rangkaian segmen usahanya, mulai dari mass 

market, perbankan komersial dan UKM, perbankan ritel, bisnis kartu kredit, 

perbankan syariah, perbankan korporasi, tresuri, pasar modal dan lembaga 

keuangan, serta Adira Finance. Pada 2004 Danamon juga membangun bisnis 

asuransi dan bisnis keuangan rumah tangga lewat Adira Insurance dan Adira 

Kredit (dulunya Adira Quantum). Pembelian bisnis kartu American Express di 

Indonesia pada 2006 memposisikan Danamon sebagai salah satu penerbit kartu 

terbesar di Indonesia. 

Sebagai surviving entity dari peleburan 9 Bank Taken Over (BTO) pada masa 

krisis keuangan Asia di akhir 1990-an, Danamon telah bangkit menjadi salah satu 

bank swasta terbesar dan terkuat di Asia. Didukung oleh lebih dari 50 tahun 

pengalaman, Danamon terus berupaya untuk memenuhi brand promise-nya untuk 

menjadi bank yang “bisa mewujudkan setiap keinginan nasabah”. Saat ini 

Danamon adalah bank ke-enam terbesar di Indonesia berdasarkan aset, dengan 

jaringan cabang yang mencakup lebih dari 3,300 kantor cabang dan point of 

sales, termasuk unit Danamon Simpan Pinjam (DSP) dan unit Syariah, serta 

kantor-kantor cabang anak perusahaannya . Danamon juga didukung oleh 

serangkaian fasilitas perbankan elektronik yang komprehensif.  
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Visi dan Misi 

Dengan visi “Kami peduli dan membantu jutaan orang mencapai 

kesejahteraan”, Danamon bertujuan menjadi lembaga keuangan Terkemuka di 

Indonesia yang keberadaannya diperhitungkan. Misi perusahaan adalah menjadi 

organisasi yang berorientasi ke nasabah, yang melayani semua segmen, dengan 

menawarkan nilai yang unik untuk masing-masing segmen, berdasarkan 

keunggulan penjualan dan pelayanan, dengan didukung oleh teknologi kelas 

dunia. Aspirasi bank adalah menjadi perusahaan pilihan untuk berkarya dan yang 

dihormati oleh nasabah, karyawan, pemegang saham, regulator dan komunitas di 

mana saja. 

Nilai 

Keberhasilan sekarang dan di masa datang berlandaskan akan layanan dan 

produk yang berkualitas tinggi dan yang dapat dipercaya nasabah. Untuk bisa 

menjaga kualitas ini meyakini nilai-nilai “Peduli, Jujur, Mengupayakan yang 

terbaik, Kerjasama dan Professionalisme yang disiplin”. Nilai-nilai yang 

tertanam ini memungkinkan bank untuk beradaptasi dan berkreasi untuk memberi 

lebih banyak pada para nasabah dan untuk menghadapi kompetisi. 

Brand Personality 

 Memberdayakan – Untuk Anda, Bisa 

 Enerjik – Kerja keras dan pantang menyerah 

 Proaktif – Mengambil inisiatif serta senantiasa mengantisipasi kebutuhan 

dan tantangan 

 Adaptif – Mampu menyesuaikan diri di lingkungan yang berubah 
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 Mampu – Terlatih dengan baik serta memiliki pengetahuan 

 Tulus – Menyatakan apa yang sebenarnya, serta melaksanakan apa yan 

g dijanjikan 

d. PT Bank Mandiri (Persero) Tbk. 

Bank Mandiri didirikan pada 2 Oktober 1998, sebagai bagian dari program 

restrukturisasi perbankan yang dilaksanakan oleh pemerintah Indonesia. Pada 

bulan Juli 1999, empat bank pemerintah -- yaitu Bank Bumi Daya, Bank Dagang 

Negara, Bank Ekspor Impor Indonesia dan Bank Pembangunan Indonesia -- 

dilebur menjadi Bank Mandiri, dimana masing-masing bank tersebut memiliki 

peran yang tak terpisahkan dalam pembangunan perekonomian Indonesia. Sampai 

dengan hari ini, Bank Mandiri meneruskan tradisi selama lebih dari 140 tahun 

memberikan kontribusi dalam dunia perbankan dan perekonomian Indonesia. 

Segera setelah merger, Bank Mandiri melaksanakan proses konsolidasi secara 

menyeluruh. Pada saat itu, bank menutup 194 kantor cabang yang saling 

berdekatan dan rasionalisasi jumlah karyawan dari jumlah gabungan 26.600 

menjadi 17.620. Brand Bank Mandiri diimplementasikan ke semua jaringan dan 

seluruh kegiatan periklanan dan promosi lainnya. Salah satu prestasi Bank 

Mandiri yang paling signifikan adalah dengan mengganti platform teknologinya 

secara menyeluruh. Bank Mandiri mewarisi total 9 core banking system yang 

berbeda dari 4 bank pendahulunya. Bank Mandiri segera berinvestasi untuk 

mengkonsolidasikan sistem-sistem dari platform yang terkuat. Dibutuhkan tiga 

tahun dan dana sebesar US$ 200 Juta demi mengembangkan program untuk 

menggantikan core banking platform sebelumnya agar sesuai dengan standar 
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perbankan ritel. Kini infrastruktur IT Bank Mandiri telah menyediakan system 

pengolahan data straigth-through dan interface yang seragam bagi pelanggannya. 

Sesuai dengan visi, Bank Mandiri memasuki segmen bisnis yang menguntungkan 

dan memiliki prospek tumbuh, sekaligus berperan sebagai institusi perbankan 

yang komprehensif. Untuk itu, Bank Mandiri berfokus pada segmen korporasi, 

komersial, mikro & ritel, serta pembiayaan konsumen dengan strategi yang 

berbeda di setiap bisnisnya dan bersinergi dengan seluruh segmen pasar yang ada. 

Kehadiran Bank Mandiri sebagai Bank Domestik Multispesialis di Indonesia 

dapat diterjemahkan ke dalam langkah-langkah khusus dengan menumbuhkan 

pangsa pasar dominan di segmen yang difokuskan. Selain itu, Bank Mandiri juga 

memiliki visi untuk menjadi bank terdepan di Indonesia. Sebagai bank publik, visi 

Bank Mandiri untuk menjadi bank blue chip publik di Asia Tenggara ini akan 

diukur berdasarkan kapitalisasi pasar. 

Hingga Desember 2011, total aset Bank Mandiri telah mencapai Rp 551,9 

Triliun, dimana jumlah ini berlipat ganda dari total aset di tahun 2006 (sebesar Rp 

267 Triliun), atau tumbuh 15,6% (CAGR). Ini mengukuhkan posisi Bank Mandiri 

sebagai bank terbesar di Indonesia. Kredit Bank Mandiri juga tumbuh menjadi Rp 

314,4 Triliun, meningkat 22% (CAGR) dari kredit tahun 2006 yang sebesar Rp 

118 Triliun. Sedangkan net profit tumbuh menjadi Rp 12,2 Triliun, meningkat 

28,3% (CAGR) dari tahun 2006 yang sebesar Rp 2,4 Triliun. Selain menjadi bank 

pemberi pinjaman terbesar di Indonesia (secara konsolidasi), Bank Mandiri juga 

merupakan bank penyimpanan terbesar di Indonesia dengan dana pihak ke tiga 

sebesar Rp 422,3 Triliun. Bank Mandiri juga telah berhasil mempertahankan 
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kualitas aset yang kuat, dibuktikan dengan nilai Gross dan Net NPL Ratio yang 

masing-masing sebesar 2,21% dan 0,52%. Salah satu momen penting dalam 

proses transformasi tahap 2 ini adalah suksesnya rights issue pada Februari 2011 

untuk memperkuat permodalan bank. Dengan ini, modal Bank Mandiri telah 

mencapai Rp 62,7 Triliun, meningkat dari 48,9% tahun ke tahun dan menjadi 

bank pertama di Indonesia yang meraih gelar Bank Internasional, sesuai dengan 

Banking Architecture atau Arsitektur Perbankan Indonesia (API). 

Kinerja Bank Mandiri juga didukung oleh perusahaan-perusahaan anak yang 

memberikan kontribusi pendapatan signifikan, yaitu sekitar 12% dari laba bersih 

konsolidasi Bank Mandiri. Kini Bank Mandiri memiliki jaringan ATM terbesar, 

yaitu sejumlah 10.000 unit yang telah terpasang dan tersebar di seluruh Indonesia. 

Ini menjadikan Bank Mandiri sebagai bank terbaik dalam pelayanan selama 4 

tahun berturut-turut dan menjadi perusahaan yang paling terpercaya di Indonesia 

untuk Good Corporate Govenance selama 5 tahun berturut-turut. Setelah 

memenuhi berbagai persyaratan dari Bank Indonesia, Bank Mandiri kini berhak 

untuk menyandang titel sebagai Bank Internasional yang telah beroperasi di sektor 

perbankan regional dan siap menjadi bank panutan di Indonesia. Hal ini turut 

didukung dengan visi untuk menjadi Lembaga Keuangan yang Paling Dikagumi 

dan Paling Progresif di Indonesia. 

Visi:  

Menjadi Lembaga Keuangan Indonesia yang paling dikagumi dan selalu progresif  

Misi:  

 Berorientasi pada pemenuhan kebutuhan pasar  
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 Mengembangkan sumber daya manusia professional  

 Memberi keuntungan yang maksimal bagi stakeholder  

 Melaksanakan manajemen terbuka  

 Peduli terhadap kepentingan masyarakat dan lingkungan  

Bank Mandiri berkomitmen membangun hubungan jangka panjang yang 

didasari atas kepercayaan baik dengan nasabah bisnis maupun perseorangan. Bank 

Mandiri melayani seluruh nasabah dengan standar layanan internasional melalui 

penyediaan solusi keuangan yang inovatif. 

Dengan mewujudkan pertumbuhan dan kesuksesan bagi pelanggan, perusahaan 

mengambil peran aktif dalam mendorong pertumbuhan jangka panjang Indonesia 

dan selalu menghasilkan imbal balik yang tinggi secara konsisten bagi pemegang 

saham. 

Budaya TIPCE 

 Trust  

 Membangun keyakinan dan sangka baik diantara stakeholders dalam 

hubungan yang tulus dan terbuka berdasarkan kehandalan. 

 Integrity  

Setiap saat berpikir, berkata dan berperilaku terpuji, menjaga martabat serta 

menjunjung tinggi kode etik profesi. 

 Professionalism  

Berkomitmen untuk be ke rja tuntas d an akurat atas dasar kompetensi terbaik 

dengan penuh tanggung jawab. 

 Customer Focus  
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Senantiasa menjadikan pelanggan sebagai mitra utama yang saling 

menguntungkan untuk tumbuh secara berkesinambungan. 

 Excellence  

Mengembangkan dan melakukan perbaikan di segala bidang untuk 

mendapatkan nilai tambah optimal dan hasil yang terbaik secara terus-

menerus. 

3. Deskripsi Variabel 

Dalam penelitian explanatory salah satu pengolahan data adalah dengan 

statistik deskriptif yang mempunyai tujuan untuk menggambarkan keadaan apa 

adanya. Pengukuran statistik deskriptif bermanfaaat  untuk mempermudah 

pengamatan melalui perhitungan rata-rata (mean), nilai minimum, nilai 

maksimum, dan standar deviasinya sehingga diperoleh gambaran mengenai data 

sampel secara garis besar agar dapat mendekati kebenaran populasi. Adapun 

sampel dalam penelitian ini adalah sebanyak 4 perusahaan. Pengukuran statistik 

sampel dalam penelitian ini dilakukan dengan meggunakan program komputer 

Statistical Package for Special Science (SPSS) dengan hasil perhitungan sebagai 

berikut: 

Di bawah ini disajikan deskripsi data masing-masing variabel penelitian dari 

seluruh perusahaan sampel: 

a. Price Earning Ratio (PER) 

Price Earning Ratio merupakan tingkat harga yang bersedia dibayar oleh 

investor untuk memiliki satu lembar saham demi mengharapkan earning  dari 

saham tersebut, karena sesungguhnya PER merupakan rasio antara harga per 
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lembar saham dengan laba yang tersedia untuk pemegang saham. Rata-rata PER 

perusahaan sampel selama periode penelitian dapat dilihat pada tabel berikut: 

Tabel 5 

Rata-Rata PER Tiap Perusahaan 

Kode 2007 2008 2009 2010 2011 Rata-Rata 

BBCA 40,09 13,87 17,57 17,74 18,1 21,474 

BBRI 18,84 9,46 12,91 11,2 5,44 11,57 

BDMN 18,87 10,15 24,92 14,17 11,35 15,892 

BMRI 16,68 7,95 13,75 14,38 12,62 13,076 

Rata-Rata 23,62 10,3575 17,2875 14,3725 11,8775 15,503 

Tertinggi 40,09 13,87 24,92 17,74 18,1 21,474 

Terendah 16,68 7,95 12,91 11,2 5,44 11,57 

Sumber: Lampiran 1 

Nilai rata-rata Price Earning Ratio keseluruhan perusahaan sampel adalah 

15,503 kali. Artinya, untuk setiap kenaikan 1 rupiah earning saham, investor 

berani membayar sejumlah 15,503 rupiah. Nilai rata-rata Price Earning Ratio 

tertinggi selama kurun waktu pengamatan dipegang oleh Bank Central Asia 

dengan nilai 21,474 kali. Sedangkan PER terendah dipegang oleh Bank Rakyat 

Indonesia dengan nilai 11,57 kali. Rata-rata Price Earning Ratio  terbesar tercatat 

pada periode tahun 2007 sebesar 23,62 kali, dengan PER tertinggi dimiliki oleh 

Bank Central Asia dengan 40,09 kali, dan PER terendah dimiliki oleh Bank 

Mandiri sebesar 16,68 kali. 

b. Return on Equity (ROE) 

Return on Equity merupakan ukuran tingkat pengembalian saham yang 

didasarkan pada besarnya laba terhadap total ekuitas perusahaan. Rasio ini dapat 

digunakan untuk melihat tingkat profitabilitas perusahaan. Return on Equity juga 
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digunakan sebagai ukuran efisiensi dan effektifitas yang mampu diciptakan oleh 

perusahaan dari penggunaan modal sendiri. 

Tabel 6 

Rata-Rata ROE Tiap Perusahaan 

Kode 2007 2008 2009 2010 2011 Rata-Rata 

BBCA 21,96 24,81 24,44 25,77 25,63 24,522 

BBRI 24,89 26,65 26,81 31,52 30,7 28,114 

BDMN 19,54 14,46 9,7 18,19 13,06 14,99 

BMRI 14,86 17,41 20,38 22,52 19,92 19,018 

Rata-Rata 20,3125 20,8325 20,3325 24,5 22,3275 21,661 

Tertinggi 24,89 26,65 26,81 31,52 30,7 28,114 

Terendah 14,86 14,46 9,7 18,19 13,06 14,99 

Sumber: Lampiran 1 

Nilai rata-rata Return on Equity seluruh perusahaan sampel adalah 21,661%. 

Artinya rata-rata perusahaan per tahun mampu menghasilkan keuntungan sebesar 

23,16% dari ekuitas. Nilai rata-rata ROE tertinggi selama periode pengamatan 

dimiliki oleh Bank Rakyat Indonesia dengan nilai 28,114%, sedangkan rata-rata 

terendah dimiliki oleh Bank Danamon dengan nilai sebesar 14,99%. Rata-rata 

Return on Equity terbesar selama periode pengamatan ada pada tahun 2010 yaitu 

sebesar 24,5%, dengan ROE tertinggi dimiliki oleh Bank Rakyat Indonesia 

sebesar 31,52% dan ROE terendah dimiliki oleh Bank Danamon sebesar 18,19%. 

c. Debt Equity Ratio (DER) 

Debt Equity Ratio adalah proprosi total hutang terhadap total ekuitas yang 

dimiliki perusahaan. Rata-rata DER sampel selama periode pengamatan adalah 

sebagai berikut: 
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Tabel 7 

Rata-Rata DER Tiap Perusahaan 

Kode 2007 2008 2009 2010 2011 Rata-Rata 

BBCA 9,67 9,55 9,12 8,51 8,09 8,988 

BBRI 9,48 10,01 10,63 10,02 8,43 9,714 

BDMN 7,22 9,09 5,2 5,35 4,49 6,27 

BMRI 9,91 10,75 10,22 9,69 7,81 9,676 

Rata-Rata 9,07 9,85 8,7925 8,3925 7,205 8,662 

Tertinggi 9,91 10,75 10,63 10,02 8,43 9,714 

Terendah 7,22 9,09 5,2 5,35 4,49 6,27 

Sumber: Lampiran 1 

Nilai rata-rata Debt Equity Ratio seluruh perusahaan sampel adalah 8,66%, 

artinya proporsi hutang atas ekuitas perusahaan sampel adalah 8,66%. Nilai rata-

rata tertinggi selama periode pengamatan dimiliki oleh Bank Rakyat Indonesia, 

sebesar 9,71%, sedangkan nilai terendah dimiliki oleh Bank Danamon sebesar 

6,27%. Rata-rata nilai DER tertinggi selama periode pengamatan terjadi pada 

tahun 2008 sebesar 9,85%. Nilai DER tertinggi pada tahun tersebut dimiliki oleh 

Bank mandiri sebesar 10,75% dan terendah dimiliki oleh Bank Danamon sebesar 

9.09%. 

d. Dividend Payout Ratio (DPR) 

Dividend Payout Ratio merupakan rasio antara dividen yang dibagikan 

dengan laba yang tersedia untuk pemegang saham. Rata-rata DPR perusahaan 

sampel selama periode penelitian adalah sebagai berikut: 
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Tabel 8 

Rata-Rata DPR Tiap Perusahaan 

Kode 2007 2008 2009 2010 2011 Rata-Rata 

BBCA 35,16 27,78 25,36 19,39 15,84 24,706 

BBRI 49,87 34,99 22,26 7,47 9,84 24,886 

BDMN 49,06 29,84 49,73 29,85 28,81 37,458 

BMRI 88,57 34,91 29,24 26,77 19,63 39,824 

Rata-Rata 55,665 31,88 31,6475 20,87 18,53 31,7185 

Tertinggi 88,57 34,99 49,73 29,85 28,81 39,824 

Terendah 35,16 27,78 22,26 7,47 9,84 24,706 

Sumber: Lampiran 1 

Nilai rata-rata Dividend Payout Ratio keseluruhan perusahaan sampel adalah 

31,719 kali. Artinya 31,719% dari laba dibagikan kepada pemegang saham. Nilai 

rata-rata DPR tertinggi selama kurun waktu pengamatan dihasilkan oleh Bank 

Mandiri dengan nilai 39,824%, sedangkan nilai DPR terendah dipegang oleh 

Bank Central Asia dengan nilai 24,7%. Rata-rata nilai DPR tertinggi selama 

periode pengamatan adalah pada tahun 2007 dengan nilai 55,66%, dengan DPR 

tertinggi dimiliki oleh Bank Mandiri sebesar 88,57% dan yang terendah dimiliki 

oleh Bank Central Asia sebesar 35,16%. 

C. Pengujian Asumsi klasik 

Sebelum melakukan pengujian hipotesis maka harus dilakukan uji asumsi 

klasik terlebih dahulu. Salah satu syarat untuk bisa menggunakan persamaan 

regresi berganda adalah terpenuhinya asumsi klasik. Untuk mendapatkan nilai 

pemeriksa yang tidak bias dan efisien (Best Linear Unbias Estimator/BLUE) dari 

satu persamaan regresi berganda dengan metode kuadrat terkecil (Least Square), 

perlu dilakukan pengujian untuk mengetahui model regresi yang dihasilkan 

memenuhi persyaratan asumsi klasik. Asumsi klasik yang harus dipenuhi adalah 
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uji multikolinieritas, uji heterokedastisitas, uji autokorelasi, dan uji normalitas. 

Pengujian asumsi model regresi meliputi uji asumsi normalitas, multikolinieritas, 

heterokedastisitas, dan autokorelasi. Hasil pengujian asumsi model regresi dapat 

dilihat sebagai berikut : 

1. Pengujian Asumsi Normalitas 

Model regresi dapat dikatakan memenuhi asumsi normalitas jika galat atau 

residual yang disebabkan oleh model regresi berdistribusi normal. Untuk menguji 

asumsi ini dapat digunakan metode uji Kolmogorov-Smirnov. 

Tabel 9 

Uji Asumsi Normalitas 

Statistik Uji Nilai Keterangan 

Kolmogorov-Smirnov Z 0.901 

Menyebar Normal 

p-value 0.341 

Sumber: Lampiran 2  

Berdasarkan pengujian Kolmogorov-Smirnov Z di atas, didapatkan p-value 

sebesar 0.341, dimana nilai tersebut lebih besar daripada α = 0.05. Dari pengujian 

tersebut ditunjukkan bahwa galat atau residual memiliki distribusi normal. 

Sehingga dapat disimpulkan bahwa asumsi normalitas galat telah terpenuhi. 

2. Pengujian Asumsi Multikolinieritas 

Pengujian asumsi multikolinieritas menggunakan kriteria Variance Inflation 

Factor (VIF) di mana jika VIF pada salah satu variabel penjelas lebih dari 10 

maka terindikasi terdapat multikolinieritas. Hasil uji asumsi multikolinieritas 

adalah sebagai berikut: 



60 

 

Tabel 10 

Hasil Uji Asumsi Multikolinieritas 

Variabel Independent VIF 

ROE 2.4319 

DPR 1.7897 

DER 1.6200 

Sumber: Lampiran 2 

Berdasarkan tabel didapatkan semua variabel independen memiliki nilai VIF 

yang kurang dari 10 sehingga dikatakan tidak terjadi multikolinieritas pada model 

regresi ini. 

3. Pengujian Asumsi Heterokedastisitas 

Pengujian asumsi heterokedastisitas pada penelitian menggunakan uji Glejser 

Prosedur uji Glejser adalah meregresikan nilai mutlak dari residual hasil regresi 

dengan variabel independen dan jika didapatkan terdapat minimal satu variabel 

independen yang berpengaruh signifikan terhadap nilai mutlak dari residual maka 

terindikasi adanya heterokedastisitas. Hasil uji Glejser adalah sebagai berikut: 

Tabel 11 

Hasil Uji Glejser 

Variabel Independent t hitung p-value 

ROE -0.2679 0.79223 

DPR 0.12566 0.90157 

DER 0.23796 0.81493 

Sumber: Lampiran 2 
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Berdasarkan tabel didapatkan bahwa setiap variabel independen tidak 

memiliki pengaruh yang signifikan dengan residual hasil regresi sehingga 

dikatakan bahwa tidak terjadi pelanggaran pada asumsi heterokedastisitas. 

4. Pengujian Asumsi Autokorelasi  

Untuk mendeteksi ada atau tidaknya autokorelasi dengan menggunakan uji 

Durbin Watson. Hasil uji asumsi autokorelasi adalah sebagai berikut: 

Tabel  12 

Hasil Uji Autokorelasi 

dw Dl dU 4-du 

1.589 0.774 1.410 2.59 

Sumber: Lampiran 2 

Berdasarkan tabel hasil uji autokorelasi didapatkan bahwa nilai dw terletak di 

antara du sampai 4-du sehingga dikatakan bahwa tidak terdapat autokorelasi pada 

residual hasil regresi. 

D. Analisis Data dan Interpretasi 

1. Analisis Regresi Linear Berganda 

Setelah semua asumsi analisis regresi terpenuhi maka hasil analisis regresi 

dapat diinterpretasikan sebagai berikut: 
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Tabel 13 

Hasil Analisis Regresi 

Variabel 
Koefisien 

β 

Standardized 
β thitung p-value Keterangan 

Konstanta 13.4118  1.2213 0.2397 Tidak Signifikan 

ROE 0.1112 0.0887 0.2400 0.8134 Tidak Signifikan 

DPR 0.1427 0.3476 1.0965 0.2891 Tidak Signifikan 

DER -0.5593 -0.1397 -0.4630 0.6496 Tidak Signifikan 

α  

R2  

F-hitung                                   

F-tabel(0.05,3,16)                 

p-value                           

t-tabel (0.05,16)                    

= 0.05 

= 0.101 

= 0.602 

= 3.239 

= 0.623 

= 2.1199 

Sumber: Lampiran 2 

Persamaan regresi yang diapatkan: 

Y = 13.411 + 0.1112 X1 + 0.1427 X2 -0.5593X3 

Persamaan di atas merupakan model regresi yang didapatkan. Koefisien 

regresi yang bertanda positif menunjukkan bahwa variabel penjelas berpengaruh 

positif terhadap Price Earning Ratio (PER), sebaliknya koefisien regresi yang 

bertanda negatif menunjukkan bahwa variabel penjelas berpengaruh negatif 

terhadap Price Earning Ratio (PER). Kemudian model regresi tersebut diuji 

terlebih dahulu baik secara simultan dan secara parsial. Pengujian model regresi 

secara simultan dilakukan dengan menggunakan uji F atau ANOVA dan pengujian 

model regresi secara parsial dilakukan dengan uji t. 

2. Hasil Pengujian Hipotesis 

a. Hipotesis Pertama  

1) Uji Simultan (Uji F) 

Pengujian secara simultan dilakukan untuk menunjukkan apakah semua 

variabel secara bersama berpengaruh signifikan terhadap Price Earning Ratio 
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(PER). Semua variabel tersebut diuji secara serentak dengan menggunakan 

uji F atau ANOVA. Dengan menggunakan bantuan software SPSS, 

didapatkan hasil uji hipotesis simultan dengan menggunakan uji F adalah 

sebagai berikut: 

Tabel 14 

Hasil Uji F 

 

Model   

Sum of 

Squares df 

Mean 

Square F Sig. 

1 Regression 103.062 3 34.354 .602 .623(a) 

  Residual 913.077 16 57.067     

  Total 1016.140 19       

Sumber: Lampiran 2 

Berdasarkan tabel tersebut, pengujian hipotesis model regresi secara 

simultan menggunakan uji F. P-value hasil uji F sebesar 0.623. Jika p-value  

dibandingkan dengan α = 0.05 maka p-value lebih dari α = 0.05. Berdasarkan 

perbandingan tersebut dapat diambil keputusan H0 ditolak pada taraf α = 0.05, 

sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat pengaruh yang signifikan 

secara simultan semua variabel terhadap Price Earning Ratio (PER). 

2) Uji Parsial (Uji t) 

Pengujian model regresi secara parsial digunakan untuk mengetahui 

apakah masing-masing variabel independen pembentuk model regresi secara 

individu memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Price Earning Ratio 

(PER). Hipotesis pengujian model regresi secara parsial adalah sebagai 

berikut: 
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Hipotesis 

H0 : βi = 0 (Variabel Xi tidak berpengaruh signifikan 

terhadap Price Earning Ratio (PER)) 

Ha : βi≠ 0 (Variabel Xi berpengaruh signifikan 

terhadap Price Earning Ratio (PER)) 

α = 0.05 

 

Untuk menguji pengaruh tersebut digunakan perbandingan p-value 

dengan α  Variabel independen pembentuk model regresi dikatakan 

berpengaruh signifikan jika p-value < α = 0.05. Berikut hasil ujinya: 

a) Variabel X1 

Variabel Return On Equity (ROE) memiliki koefisien regresi sebesar 

0.112. Dengan menggunakan bantuan software SPSS, p-value sebesar 0.8134. 

P-value  bernilai lebih besar daripada α = 0.05.  Pengujian ini menunjukkan 

bahwa H0 diterima pada taraf signifikan 5%. Sehingga dapat disimpulkan 

bahwa variabel X1 tidak berpengaruh signifikan terhadap Price Earning Ratio 

(PER) dengan tingkat kesalahan 5%. Namun Koefisien regresi yang positif 

menunjukkan bahwa ROE berpengaruh positif terhadap PER yaitu semakin 

tinggi ROE maka PER juga semakin tinggi, namun pengaruhnya tidak 

signifikan. 

b) Variabel X2 

Variabel Dividend Payout Ratio (DPR) memiliki koefisien regresi 

sebesar 0.143. Dengan menggunakan bantuan software SPSS, p-value sebesar 

0.2891. P-value  bernilai lebih besar daripada α = 0.05.  Pengujian ini 
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menunjukkan bahwa H0 diterima pada taraf signifikan 5%. Sehingga dapat 

disimpulkan bahwa variabel X2 tidak berpengaruh signifikan terhadap Price 

Earning Ratio (PER) dengan tingkat kesalahan 5%. Namun Koefisien regresi 

yang positif menunjukkan bahwa DPR berpengaruh positif terhadap PER 

yaitu semakin tinggi DPR maka PER juga semakin tinggi, namun 

pengaruhnya tidak signifikan 

c) Variabel X3 

Variabel Debt Equity Ratio (DER) memiliki koefisien regresi sebesar -

0.5593. Dengan menggunakan bantuan software SPSS, p-value sebesar 

0.6496. P-value  bernilai lebih besar daripada α = 0.05.  Pengujian ini 

menunjukkan bahwa H0 diterima pada taraf signifikan 5%. Sehingga dapat 

disimpulkan bahwa variabel X3 tidak berpengaruh signifikan terhadap Price 

Earning Ratio (PER) dengan tingkat kesalahan 5%. Namun Koefisien regresi 

yang negative menunjukkan bahwa DER berpengaruh negatif terhadap PER 

yaitu semakin tinggi DER maka PER semakin rendah, namun pengaruhnya 

tidak signifikan. 

b. Hipotesis Kedua 

Untuk mengetahui variabel mana yang berpengaruh dominan terhadap Price 

Earning Ratio (PER) dilihat dari standardized coefficient beta. Variabel yang 

mempunyai standardized coefficient beta tertinggi merupakan variabel yang 

berpangaruh dominan terhadap Price Earning Ratio (PER). Hasil yang didapatkan 

sebagai berikut: 
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Tabel 15 

Pengujian Variabel Dominan 

Variabel  

standardized coefficient 

beta Keterangan 

X1 (ROE) 0.0887   

X2 (DPR) 0.3476  dominan 

X3 (DER) -0.1397   

Sumber: Lampiran 2 

Tabel tersebut menunjukkan tidak ada variabel yang berpengaruh signifikan 

terhadap Price Earning Ratio, sehingga tidak ada variabel yang paling dominan 

mempengaruhi Price Earning Ratio.  

3. Interpretasi Hasil Penelitian 

Hasil analisis ini menunjukkan bahwa variabel-variabel Return On Equity 

(ROE), Debt Equity Ratio (DER), dan Dividend Payout Ratio (DPR) berpengaruh 

tidak signifikan terhadap PER perusahaan yang diteliti. Analisis fundamental 

memang sesuatu yang penting dilakukan oleh seorang investor sebelum 

mengambil keputusan untuk berinvestasi, dan faktor-faktor fundamental dalam 

perusahaan juga bisa memberi gambaran tentang kinerja perusahaan, tetapi perlu 

juga diperhatikan faktor-faktor lain di luar perusahaan. Banyak faktor-faktor di 

luar perusahaan yang bisa menjadi pertimbangan, misalnya kondisi pasar pada 

saat itu, asumsi publik terhadap kondisi pasar, atau citra perusahaan di mata 

publik. Meningkatnya keuntungan perusahaan, pembagian dividen yang besar, 

atau proporsi hutang perusahaan yang kecil tidak serta merta menarik minat 

investor. Berikut ini dijelaskan mengenai variabel-variabel bebas pada penelitian 

ini dalam pengaruhnya terhadap PER. 
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a. Return on Equity (ROE) (X1) 

Koefisien regresi Return on Equity sebesar 0,1112 atau 11,12%, artinya 

apabila ROE meningkat sebesar 1% maka Price Earning Ratio akan meningkat 

sebesar 11,12%, dengan asumsi variabel lain konstan. ROE memiliki p-value 

sebesar 0.8134. P-value  bernilai lebih besar daripada α = 0.05, artinya ROE 

berpengaruh positif tidak signifikan terhadap PER. Hal ini karena pada penelitian 

ini diduga investor adalah investor jangka pendek, sehingga investor hanya 

melihat perusahaan dari keuntungan jangka pendek. Pemodal lebih 

memperhatikan prospek dan risiko perusahaan sedangkan ROE hanya 

menggambarkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan dengan 

investasi dari para pemilik modal. Dengan demikian investor dalam membeli 

saham tidak memperhatikan ROE perusahaan tersebut. Kondisi ini membuat 

investor melakukan spekulasi demi mendapatkan keuntungan jangka pendek. 

b. Dividend Payout Ratio (DPR) (X2) 

Koefisien regresi Dividend Payout Ratio sebesar 0,1427 atau 14,27%, artinya 

setiap peningkatan DPR sebesar 1% maka PER akan meningkat sebesar 14,27%, 

dengan asumsi variabel lain konstan. DPR memiliki p-value sebesar 0.2891. P-

value  bernilai lebih besar daripada α = 0.05, berarti DPR berpengaruh positif 

tidak signifikan terhadap PER. Hal ini disebabkan apabila Dividend Payout Ratio 

kecil dapat merugikan pemegang saham atau investor namun keuangan 

perusahaan akan semakin kuat, sesuai dengan teori (Gitosudarmo dan Basri, 

2002:232) mengenai faktor kebutuhan dana untuk melunasi hutang. Teori ini 
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mengungkapkan bahwa semakin besar dana untuk melunasi  hutang baik untuk 

obligasi hipotek dalam tahun tertentu yang diambil dari kas maka akan berakibat 

menurunkan Dividend Payout Ratio. Artinya ketika Dividend Payout Ratio 

menurun, investor tidak selalu menilai bahwa kinerja perusahaan menurun, 

sehingga naik atau turunnya Dividend Payout Ratio tidak berpengaruh secara 

signifikan terhadap Price Earning Ratio. 

c. Debt Equity Ratio (DER) (X3) 

Koefisien regresi Debt Equity Ratio sebesar -0,5593 atau -55,93%, artinya 

setiap peningkatan DER sebesar 1% menyebabkan penurunan PER sebesar 

55,93%, dengan asumsi variabel lain konstan. DER memilki p-value sebesar 

0.6496. P-value  bernilai lebih besar daripada α = 0.05, berarti DER berpengaruh 

negatif tidak signifikan terhadap PER. Hal ini disebabkan ketika DER menurun 

maka PER menurun. Kondisi ini mengindikasikan besar kecilnya hutang yang 

dimiliki perusahaan tidak terlalu diperhatikan oleh investor, karena investor lebih 

melihat cara pihak manajemen perusahaan menggunakan dana tersebut dengan 

efektif dan efisien untuk mencapai nilai tambah bagi perusahaan. Temuan ini 

mendukung penelitian Fenandar & Raharja (2012), bahwa keputusan pendanaan 

(Debt Equity Ratio) tidak memiliki hubungan yang signifikan dengan Price 

Earning Ratio. 
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BAB V 

PENUTUP 

Berdasarkan pada pembahasan bab-bab sebelumnya maka dapat disimpulkan 

beberapa hal mengenai ROE, DPR, dan DER serta pengaruhnya terhadap PER. 

Penelitian ini juga memberikan saran dan masukan bagi penelitian selanjutnya 

serta bagi pihak yang berkepentingan. Adapun kesimpulan dan saran penulis 

adalah sebagai berikut: 

A. Kesimpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh beberapa variabel 

fundamental perusahaan terhadap harga saham yang diwakili oleh Price 

Earning Ratio saham-saham perusahaan perbankan  indeks LQ 45 periode 

2007-2011. Dari penelitian diketahui bahwa nilai rata-rata PER perusahaan-

perusahaan tersebut mengalami penurunan, dari tahun 2007 sebesar 23,62% 

menjadi 11,87% di tahun 2011. Rata-rata perubahan ROE dan DER 

perusahaan sampel cenderung stabil, karena selama periode pengamatan tidak 

banyak terjadi perubahan yang signifikan, sedangkan DPR terjadi penurunan 

rata-rata tiap tahunnya pada periode pengamatan. 

Berdasarkan analisis hasil penelitian yang dilakukan, maka dapat ditarik 

kesimpulan sebagai berikut: 

1. Return on Equity, Debt Equity Ratio, dan Dividend Payout Ratio tidak 

berpengaruh signifikan secara simultan terhadap Price Earning Ratio 

(PER), karena ketiga variabel tersebut bukan pertimbangan utama bagi 

investor untuk melakukan investasi. Meningkatnya keuntungan 
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perusahaan, pembagian dividen yang besar, atau proporsi hutang 

perusahaan yang kecil tidak serta merta menarik minat investor 

2. Return on Equity tidak berpengaruh signifikan terhadap Price Earning 

Ratio (PER). Hal ini karena pada penelitian ini diduga investor adalah 

investor jangka pendek, sehingga investor hanya melihat perusahaan dari 

keuntungan jangka pendek. Dividend Payout Ratio tidak berpengaruh 

signifikan terhadap Price Earning Ratio (PER). Hal ini disebabkan 

apabila Dividend Payout Ratio kecil dapat merugikan pemegang saham 

atau investor namun keuangan perusahaan akan semakin kuat, sehingga 

Dividend Payout Ratio yang kecil tidak selalu mengurangi minat investor 

untuk berinvestasi. Debt Equity Ratio tidak berpengaruh signifikan 

terhadap Price Earning Ratio (PER). Hal ini disebabkan ketika Debt 

Equity Ratio menurun maka PER menurun. Kondisi ini mengindikasikan 

besar kecilnya hutang yang dimiliki perusahaan tidak terlalu diperhatikan 

oleh investor, karena investor lebih melihat cara pihak manajemen 

perusahaan menggunakan dana tersebut dengan efektif dan efisien untuk 

mencapai nilai tambah bagi perusahaan. Penelitian ini menunjukkan 

Return on Equity, Debt Equity Ratio, dan Dividend Payout Ratio secara 

parsial berpengaruh tidak signifikan terhadap Price Earning Ratio. 

3. Dividend Payout Ratio memiliki standardized coefficient beta terbesar 

dan dianggap sebagai variabel berpengaruh paling dominan terhadap 

Price Earning Ratio, tetapi karena tidak ada variabel yang berpengaruh 
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signifikan terhadap Price Earning Ratio maka disimpulkan tidak ada 

variabel yang berpengaruh dominan terhadap Price Earning Ratio. 

B. Saran 

Dari beberapa kesimpulan yang telah disebutkan penulis dapat memberikan 

saran sebagai berikut: 

1. Untuk menaikkan harga saham, perusahaan tidak boleh hanya bergantung 

pada tingkat keuntungan yang diperoleh perusahaan seperti Return on 

Equity, karena dari hasil penelitian, pada saat ROE cenderung stabil, 

justru PER semakin menurun, atau dengan kata lain investor tidak serta 

merta ingin membayar mahal harga saham perusahaan setiap terjadi 

peningkatan keuntungan. Hal ini juga berlaku pada Debt Equity Ratio dan 

Dividend Payout Ratio. Rasio hutang yang dimiliki perusahaan tidak 

berpengaruh signifikan terhadap kesediaan investor membayar harga 

saham perusahaan dan nilai dividen yang dibagikan perusahaan tiap 

tahunnya juga tidak mendorong investor untuk membayar lebih terhadap 

harga saham perusahaan. Perusahaan perlu memperhatikan faktor-faktor 

lain di luar perusahaan untuk bisa meningkatkan daya tarik perusahaan 

atas investor, seperti citra perusahaan di mata masyarakat atau asumsi 

yang berkembang di pasar modal tentang harga saham. 

2. Investor harus mampu memilih secara jeli dan logis investasi yang dapat 

memberikan keuntungan lebih. Investor dapat memilih perusahaan-

perusahaan yang memiliki PER yang rendah, karena perusahaan-

perusahaan yang memiliki PER yang rendah menyediakan earning yang 
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besar namun dengan harga saham yang cukup rendah. Saham seperti ini 

memberikan keuntungan yang besar bagi investor, dan juga menjadikan 

saham tersebut mudah untuk dijual kembali di pasar modal. 
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Lampiran 1 

Data Price Earning Ratio (PER) (%) 

 

Kode 2007 2008 2009 2010 2011 

BBCA 40,09 13,87 17,57 17,74 18,1 

BBRI 18,84 9,46 12,91 11,2 5,44 

BDMN 18,87 10,15 24,92 14,17 11,35 

BMRI 16,68 7,95 13,75 14,38 12,62 

Sumber: Indonesian Capital Market Directory (ICMD) 

 

 

 

Data Return on Equity (ROE) (%) 

 

Kode 2007 2008 2009 2010 2011 

BBCA 21,96 24,81 24,44 25,77 25,63 

BBRI 24,89 26,65 26,81 31,52 30,7 

BDMN 19,54 14,46 9,7 18,19 13,06 

BMRI 14,86 17,41 20,38 22,52 19,92 

Sumber: Indonesian Capital Market Directory (ICMD) 

 

 

 

Data Total Liabilities 

(Dalam Juta Rupiah) 

 

Kode 2007 2008 2009 2010 2011 

BBCA 197.563.277 222.290.546 254.535.601 290.311.225 339.881.013 

BBRI 184.297.303 223.720.199 289.689.648 367.612.492 420.078.955 

BDMN 78.239.344 96.159.098 82.695.967 99.597.545 116.097.931 

BMRI 289.835.512 327.896.740 359.318.341 407.704.515 489.237.296 

Sumber: Indonesian Capital Market Directory (ICMD) 

 

 

 



Data Total Equity 

(Dalam Juta Rupiah) 

 

Kode 2007 2008 2009 2010 2011 

BBCA 20.441.731 23.279.310 27.856.693 34.107.844 42.027.340 

BBRI 19.437.635 22.356.697 27.257.381 36.673.110 49.820.329 

BDMN 10.833.445 10.579.068 15.901.986 18.609.028 25.836.501 

BMRI 29.243.732 30.513.869 35.162.186 42.070.036 62.654.408 

Sumber: Indonesian Capital Market Directory (ICMD) 

 

 

 

Data Debt Equity Ratio (DER) (%) 

 

Kode 2007 2008 2009 2010 2011 

BBCA 9,67 9,55 9,12 8,51 8,09 

BBRI 9,48 10,01 10,63 10,02 8,43 

BDMN 7,22 9,09 5,2 5,35 4,49 

BMRI 9,91 10,75 10,22 9,69 7,81 

Sumber: Data Diolah 

 

 

 

Data Dividend per Share (DPS) (%) 

 

Kode 2007 2008 2009 2010 2011 

BBCA 64 65 70 70 70 

BBRI 196 169 132 70 122 

BDMN 208 91 91 120 104 

BMRI 186 89 100 121 105 

Sumber: Indonesian Capital Market Directory (ICMD) dan Annual Report 

 

 

 

Data Earning per Share (EPS) (%) 

 

Kode 2007 2008 2009 2010 2011 

BBCA 182 234 276 361 442 

BBRI 393 483 593 937 1240 

BDMN 424 305 183 402 361 

BMRI 210 255 342 452 535 

Sumber: Indonesian Capital Market Directory (ICMD) 



 

 

Data Dividend Payout Ratio (DPR) (%) 

 

Kode 2007 2008 2009 2010 2011 

BBCA 35,16 27,78 25,36 19,39 15,84 

BBRI 49,87 34,99 22,26 7,47 9,84 

BDMN 49,06 29,84 49,73 29,85 28,81 

BMRI 88,57 34,91 29,24 26,77 19,63 

Sumber: Data Diolah 

 



 



 



 



 



 



 





 



 

 

 



 







 



 





 





 







Lampiran 2 

Uji Asumsi Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

20

.0000000

6.93229465

.202

.202

-.129

.901

.391

N

Mean

Std. Deviation

Normal Parametersa,b

Absolute

Positive

Negative

Most Extreme

Differences

Kolmogorov-Smirnov Z

Asymp. Sig. (2-tailed)

Unstandardiz

ed Res idual

Test distribution is Normal.a. 

Calculated from data.b. 
 

Uji Asumsi Heterokedastisitas 

Coefficientsa

4.011 8.463 .474 .642

-.096 .357 -.104 -.268 .792 .411 2.432

.013 .100 .042 .126 .902 .559 1.790

.222 .931 .075 .238 .815 .617 1.620

(Constant)

ROE

DPR

DER

Model

1

B Std. Error

Unstandardized

Coefficients

Beta

Standardized

Coefficients

t Sig. Tolerance VIF

Collinearity Statistics

Dependent Variable: abs_res1a. 

 

Regresi 

Variables Entered/Removedb

DER, DPR,

ROE
a . Enter

Model

1

Variables

Entered

Variables

Removed Method

All requested variables entered.a. 

Dependent Variable: PERb. 
 

 



Model Summaryb

.318a .101 -.067 7.55429 1.186

Model

1

R R Square

Adjusted

R Square

Std. Error of

the Estimate

Durbin-

Watson

Predictors: (Constant), DER, DPR, ROEa. 

Dependent Variable: PERb. 

 
 

Coefficientsa

13.412 10.982 1.221 .240

.111 .463 .089 .240 .813 .411 2.432

.143 .130 .348 1.096 .289 .559 1.790

-.559 1.208 -.140 -.463 .650 .617 1.620

(Constant)

ROE

DPR

DER

Model

1

B Std. Error

Unstandardized

Coefficients

Beta

Standardized

Coefficients

t Sig. Tolerance VIF

Collinearity Statistics

Dependent Variable: PERa. 

ANOVAb

103.062 3 34.354 .602 .623a

913.077 16 57.067

1016.140 19

Regression

Residual

Total

Model

1

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predic tors : (Constant),  DER, DPR, ROEa. 

Dependent Variable: PERb. 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


