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Penelitian yang dilakukan berkaitan dengan penilaian harga saham yang berdasarkan analisis fundamental
dengan pendekatan PBV model yang digunakan tetap mengacu pada multiple regression model yang
dipergunakan para peneliti sebelumnya, baik yang dilakukan di dalam maupun di luar negeri.

Tujuan yang akan dicapai pada penelitian ini adalah untuk mengetahui kestabilan faktor penentu harga
saham dari perusahaan-perusahaan yang telah go publik di BEJ.

Segjalan dengan itu, maka penelitian ini menggunakan sampel saham perusahaan yang dianggap dapat
mewakili seluruh perusahaan yang go publik. Tujuan tersebut dimaksudkan untuk mengetahui:

1. Apakah dividend payout ratio, earning growth rate, return on equity dan proksi resiko mempengaruhi
besarnya PBV.

2. variabel eksplanatori manakah yang lebih mampu menjelaskan variabilitas PBV.

3. Apakah pengaruh masing-masing variabel eksplanatori tersebut tetap konsisten dari tahun ke tahun.

Dari hasil analisis tahun 1994 s/d 1996 menunjukkan bahwa hasil model persamaan regresi secara
keseturuhan mempunyai nitai F-test yang signifikan. Secara parsial berdasarkan t - test pada umumnya
faktor return on equity menunjukkan hubungan yang signifikan setama tahun observasi, sedangkan faktor
dividend payout ratio menunjukkan signifikasinya untuk tahun 1995, earning growth rate, proksi resiko
dikatakan tidak signifikan.

Dengan melihat koefisien regresi masing-masing variabel eksplanatori, variabel earning growth rate, return
on equity menunjukkan besarnya dan arah yang positif, proks resiko menunjukkan arah yang negatif.
Sedangkan dividend payout ratio untuk tahun observasi 1994 dan 1995 menunjukkan besar dan arah yang
positif, tahun 1996 menunjukkan besar dan arah yang negatif.

Hal ini merupakan kelemahan dari penelitian karena pada saat pengolahan data, data divident payout ratio
belum seluruhnya masuk di BEJ. Berdasarkan nilai koefisien beta, maka dapat diketahui faktor return on
equity merupakan faktor yang dominan mempengaruhi variabilitas PBV.

Bertolak dan hasil penelitian, maka dapat dijelaskan besarnya PBV rata-rata dengan anggapan bahwa faktor
eksplanatori konstan (=0), yaitu: 0,64 kali (1994), -1,129 kali (1995) dan 1,159 kali (1996). Akhirnya,
dengan menggunakan analisis PBV dapat diketahui saham-saham yang kemahalan (overvalued) dan yang
underval ued, dengan membandingkan closing price dengan book valuenya, sehingga dapat diketahui pula
saham-saham mana yang pantas untuk dibeli oleh parainvestor (pemodal).
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