
Universitas Indonesia Library >> UI - Tesis Membership
 
Relevansi penentuan price earning ratio dalam keputusan investasi di
Bursa Efek Jakarta
Hari Sukarno, author
Deskripsi Lengkap: https://lib.ui.ac.id/detail?id=93572&lokasi=lokal 
------------------------------------------------------------------------------------------
Abstrak
 

Studi ini tentang penilaian harga saham berdasarkan analisa fundamental dengan pendekatan PER.

Meskipun ada modifikasi, tapi model yang digunakan tetap mengacu pada multiple regression model yang

dipergunakan para peneliti sebelumnya, baik dalam maupun luar negeri.

Tujuan penelitian adalah untuk mengetahui relevansi penentuan PER dalam keputusan investasi di BEJ.

Kemudian dirinci, untuk mengetahui : apakah growth rate, dividen payout ratio dan financial leverage

mempengaruhi besarnya PER; variabel manakah (earning growth atau dividen growth) yang paling

berpengaruh dan lebih mampu menjelaskan perubahan PER; apakah pengaruh masing-masing variabel

eksplanatori terhadap PER tetap konsisten dari tahun ke tahun dan apakah model empiris yang diajukan

dapat dipakai sebagai security selection serta mengkaji apakah kebijaksanaan BAPEPAM tentang PER

maksimal 15 kali memadai.

Hasil analisa tahun 1989-1993 maupun keseluruhan menunjukkan bahwa semua persamaan regresi (kecuali

1989) memiliki F-test signifikan dan adjusted R2 minimal 75%. Berarti di samping secara serentak

berpengaruh, perubahan variabel eksplanatori mampu menjelaskan perubahan variabel PER paling rendah

75%. Pengaruh secara parsial, berdasarkan t-test, umumnya variabel growth rate dan dividen payout ratio

signifikan berpengaruh. Tapi variabel financial leverage tidak signifikan berpengaruh.

Akan tetapi bila ditinjau koefisien regresi masing-masing variabel eksplanatori menunjukkan bahwa

umumnya terdapat arah dan hubungan positif antara variabel growth rate dan dividen payout ratio terhadap

PER. Sebaliknya terdapat arah dan hubungan negatif antara variabel financial leverage dengan PER . Jadi

meskipun pengaruhnya kurang signifikan, dengan semakin meningkatnya financial leverage akan

mendorong risiko financial makin tinggi dan PER menjadi makin menurun.

Sementara itu variabel earning growth diketahui lebih berpengaruh dan lebih mampu menjelaskan

perubahan PER daripada variabel dividen growth. Hanya pada 1990 saja variabel dividen growth memiliki

adjusted R2 dan t-test lebih signifikan. Diketahui pula bahwa variabel growth rate dari tahun ke tahun tetap

dominan berpengaruh terhadap besarnya PER. Namun demikian besar dan arah pengaruhnya berubah-ubah.

Dan model empiris yang diajukan ternyata kurang cocok untuk security selection.

Akhirnya, bertolak dari hasil penelitian ini dapat dinyatakan bahwa anjuran BAPEPAM tentang batas PER

tidak lebih dari 15 kali untuk perusahaan yang akan go public semua sektor industri adalah kurang tepat.

Memang rata-rata PER empiris dibawah 15 kali bila variabel eksplanatori konstan (=0). Yaitu 6,1271 kali

(1989); -0,0027 kali (1990); -35,6735 kali (1991); 0,1289 kali (1992); 12,2483 kali (1993) dan 0,099

kali(1989-93).

Tapi jika salah satu variabel, misalnya growth rate, bernilai positif maka hasil P/NE menjadi diatas 15 kali.

Tentunya setiap perusahaan memiliki prospek untuk tumbuh. Karenanya BAPEPAM disarankan meninjau

kembali himbauan tentang batas PER.
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