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ABSTRAK 
Penelitian ini bertujuan untuk melakukan analisis terhadap 
faktor apa saja yang dapat mempengaruhi Price Earning Ratio 

(PER). Faktor yang dianggap dapat mempengaruhi PER yang 
digunakan sebagai variabel dalam penelitian ini yaitu antara lain 
Return On Asset (ROA), Debt To Equity Ratio (DER) Dividen Pay 
Out Ratio (DPR), dan Tingkat Pertumbuhan Laba. Populasi yang 

digunakan adalah perusahaan manufaktur yang listing di BEI 
periode 2016-2018. Dengan teknik purposive sampling, diperoleh 
sebanyak 13 perusahaan yang akan dijadikan sebagai sampel 
penelitian. Data yang digunakan adalah data sekunder. Untuk 
melihat pengaruh variabel independen terhadap variabel 
dependen dilakukan uji analisis regresi linier berganda yang 
sebelumnya dilakukan uji asumsi klasik. Berdasarkan hasil 
penelitian diketahui bahwa secara parsial didapatkan hasil 
bahwa ROA, DPR, dan Tingkat Pertumbuhan Laba masing – 

masing berpengaruh signifikan terhadap PER sedangkan DER 
tidak berpengaruh signifikan terhadap PER. 
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Analysis of Factors Affecting the Price Earning Ratio in 
Manufacturing Companies listing on the IDX  

 

  ABSTRACT 
This study aims to analyze what factors can affect the Price Earning 
Ratio (PER). Several factors that are considered to be able to influence 
PER which is used as a variable in this study, namely Return On Asset 
(ROA), Debt To Equity Ratio (DER), Dividend Pay Out Ratio (DPR), 
and Profit Growth Rate. . The population used is manufacturing 
companies listed on the IDX for the 2016-2018 period. With the 
purposive sampling technique, obtained 13 companies that will be used 
as research samples. The data used are secondary data. To see the effect 
of the independent variable on the dependent variable, multiple linear 
regression analysis tests were carried out which previously carried out 
the classical assumption test. Based on the results of the study, it is 
known that partially the results show that ROA, DPR, and Profit 
Growth Rate respectively have a significant effect on PER while DER 
has no significant effect on PER. 
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PENDAHULUAN  
Investasi merupakan suatu kegiatan penanaman modal yang dilakukan baik 
secara langsung maupun tidak langsung dengan harapan bahwa penanam 
modal akan memperoleh keuntungan dari kegiatan penanaman modal yang 
dilakukan tersebut. Ada beberapa jenis investasi yang dapat dilakukan oleh para 
investor baik investasi yang memiliki resiko yang cenderung tinggi maupun 
investasi yang cenderung memiliki resiko yang rendah  (Ali, 2012). Adapun jenis 
investasi yang memiliki resiko rendah adalah antara lain dengan melakukan 
investasi dalam bentuk obligasi ataupun deposito, sedangkan investasi yang 
cenderung memiliki resiko yang tinggi adalah investasi dalam bentuk saham.  

Investasi dalam saham merupakan investasi beresiko tinggi, dimana 
investor dapat memperoleh keuntungan yang banyak dan sebaliknya bisa 
menderita kerugian yang tidak sedikit (Ali, 2012). Oleh karena itu, seorang 
investor dituntut untuk jeli dan harus semakin berhati-hati dalam pengambilan 
keputusan investasinya serta selalu menganalisis terlebih dahulu informasi atas 
saham-saham yang akan dibelinya. Informasi ini dianggap sebagai sinyal bagi 
para investor yang dapat memberikan petunjuk tentang bagaimana manajemen 
memandang prospek perusahaan. Hal ini sesuai dengan Signalling theory yang 
diungkapkan oleh  Brigham & Houstan (2011:186) yang mengatakan bahwa 
informasi mengenai apa yang sudah dilakukan oleh manajemen untuk 
merealisasikan keinginan pemilik adalah sinyal yang dapat memberikan 
petunjuk bagi para investor dalam pengambilan keputusan investasi.  

Menurut  Ali (2012) salah satu rasio yang banyak digunakan oleh investor 
untuk pengambilan keputusan investasi saham adalah Price Earning Ratio (PER). 
PER merupakan rasio antara harga per lembar saham dengan laba bersih per 
sahamnya (EPS). PER juga menunjukkan indikasi tentang adanya masa depan 
perusahaan. Menurut (Hmieleski & Corbett, 2008) Sartono (2001:106), PER 
diartikan sebagai indikator kepercayaan pasar terhadap prospek pertumbuhan 
perusahaan sehingga banyak pelaku pasar modal menaruh perhatian terhadap 
pendekatan PER tersebut. Alasan utama mengapa price earning ratio digunakan 
dalam analisis harga saham adalah karena PER akan memudahkan dan 
membantu para analis dan investor dalam penilaian saham, di samping itu PER 
juga dapat membantu para analis untuk memperbaiki judgement karena harga 
saham pada saat ini merupakan cermin prospek perusahaan di masa yang akan 
datang. Dibanding dengan metode arus kas, metode ini memiliki kelebihan 
antara lain karena memudahkan dan kepraktisan serta adanya standar yang 
memudahkan pemodal untuk melakukan perbandingan penilaian terhadap 
perusahaan yang lain di industri yang sama (Sartono & Munir, 1997). 

Model PER ini lebih sering digunakan dalam penilaian saham, maka 
melakukan analisis terhadap faktor-faktor apa saja  yang mempengaruhi PER 
dengan mengetahui seberapa jauh faktor-faktor tersebut mempengaruhi PER 
adalah sangat penting yang antara lain seperti yang dikemukakan oleh Weston 
(1990) dimana faktor tersebut antara lain adalah  ROA (Return On Asset), DER 
(Debt To Equity Ratio), DPR (Dividen pay out Ratio) dan tingkat pertumbuhan laba. 
Hingga saat ini telah cukup banyak peneliti yang melakukan penelitian untuk 
melihat pengaruh dari beberapa variable seperti ROA (Return On Asset), DER 
(Debt To Equity Ratio), DPR (Dividen pay out Ratio) dan tingkat pertumbuhan laba 
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terhadap PER, Namun, diantara penelitian tersebut masih terdapat hasil yang 
tidak konsisten dari penelitian-penelitian terdahulu (research gap).  

Berdasarkan data pada Bursa Efek Indonesia Perusahaan Manufaktur 
digolongkan menjadi 3 sektor yaitu Basic Industry And Chemicals (Industri Dasar 
dan Kimia), Miscellaneous Industry (Aneka Industri), Consumer Goods Industry 
(Industri Barang Konsumsi). Berikut ini disajikan Nilai PER perusahaan 
manufaktur dari tahun 2016 – 2018 yang dikutip dari www.idx.co.id. 
Tabel 1. Nilai PER Perusahaan Manufaktur Tahun 2016 – 2018 

 
Tahun 

Perusahaan Manufaktur 
Basic Industry And 
Chemicals (Industri 
Dasar dan Kimia) 

Miscellaneous 
Industry (Aneka 

Industri) 

Consumer Goods Industry 

(Industri Barang 
Konsumsi) 

2016 14.32 13.54 18.77 

2017 12.88 5 18.48 
2018 13.74 16.15 24.94 

Sumber: Data Penelitian, 2020 

Dari hasil pengumpulan data yang didapat pada website www.idx.co.id 
pada Tabel 1, didapatkan hasil yang tidak sama selama tiga tahun terakhir 
dimana tingkat PER tidak selalu mengalami peningkatan disetiap tahunnya 
karena pada tahun 2017 tingkat pertumbuhan PER lebih rendah dibandingkan 
tahun 2016 di mana untuk tahun 2017 PER pada industri dasar kimia hanya 12.88 
sedangkan tahun 2016 sebesar 14,32, untuk aneka industri tahun 2017 nilai 
PERnya hanya 5 sedangkan tahun 2016 sebesar 13,54 dan untuk industri barang 
konsumsi tahun 2017 nilai PERnya 18,44 dan tahun 2016 sebesar 18,77 meskipun 
selanjutnya mengalami peningkatan di tahun 2018. Pada tahun 2018 nilai PER 
untuk industri dasar kimia sebesar 13,74, aneka industri sebesar 16,15 dan 
industri barang konsumsi sebesar 24,94 dimana nilai PER tersebut seluruhnya 
lebih tinggi dibandingkan dengan tahun sebelumnya yaitu tahun 2017 yang 
artinya pada tahun 2018 PER pada perusahaan manufaktur mengalami 
peningkatan dari tahun sebelumnya. 

Di dalam penelitian yang dilakukan oleh Sijabat at al., (2018) terkait 
Pengaruh DPR, DER, ROA dan ROE Terhadap Price Earning Ratio Pada 
Perusahaan Manufaktur dikatakan bahwa PER setiap tahunnya cenderung 
mengalami peningkatan dimana dikatakan bahwa pada  Tahun 2014, PER 
meningkat sebesar 21,04 persen dibandingkan tahun 2013 dan Pada tahun 2015 
juga demikian, PER meningkat sebesar 18,68 persen dibanding tahun 
sebelumnya. Namun, hal ini tidak sejalan dengan hasil pengumpulan data yang 
dilakukan dari tahun 2016 – 2018 dimana didapatkan hasil bahwa PER setiap 
tahunnya tidak cenderung selalu mengalami peningkatan melainkan cenderung 
bersifat fluktuatif yang artinya nilai PER pada perusahaan manufaktur dapat 
mengalami peningkatan maupun penurunan setiap tahunnya. Fenomena inilah 
yang melatarbelakangi dilakukannya  analisis terhadap faktor - faktor apa saja 
yang mempengaruhi Price Earning Ratio itu sendiri sehingga dapat mengalami 
peningkatan maupun penurunan di setiap tahunnya. 

Berdasarkan uraian latar belakang dan adanya fenomena terkait tingkat 
pertumbuhan PER yang tidak selalu konsisten meningkat setiap tahunnya serta 
adanya hasil yang tidak konsisten antara penelitian yang satu dengan penelitian 
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yang lain terkait pengaruh dari beberapa faktor fundamental terhadap PER, 
maka dilakukan penelitian kembali terkait analisis terhadap  faktor – faktor yang 
mempengaruhi Price Earning Ratio. Selain itu, pentingnya peran price earning ratio 
dalam memberikan analisis terkait keberlangsungan  hidup atau masa depan 
dari perusahaan maka melakukan analisis terhadap faktor – faktor apa saja yang 
dapat mempengaruhi Price earning ratio ini dianggap sangat penting. Adapun 
perbedaan antara penelitian ini dengan beberapa penelitian terdahulu adalah 
penelitian ini menggunakan waktu penelitian yang lebih terkini yaitu tahun 
2016-2018. Alasan menggunakan perusahaan manufaktur yang listing di BEI 
pada periode tahun 2016-2018 karena pertumbuhan ekonomi di Indonesia sangat 
dipengaruhi oleh sektor industri manufaktur.  

Munawir (2002:269), “Return On Asset merefleksikan seberapa banyak 
perusahaan telah memperoleh hasil atas sumber daya keungan yang ditanamkan 
oleh perusahaan”.  Rasio ROA ini sering dipakai manajemen untuk mengukur 
kinerja keuangan perusahaan dan menilai kinerja operasional dalam 
memanfaatkan sumber daya yang dimiliki perusahaan, disamping perlu 
mempertimbangkan masalah pembiayaan terhadap aktiva tersebut. Nilai ROA 
yang semakin mendekati 1, berarti semakin baik profitabilitas perusahaan karena 
setiap aktiva yang ada dapat menghasilkan laba. Penggunaan signalling theory 
dapat berupa informasi terkait ROA atau tingkat pengembalian terhadap aset 
atau juga seberapa besar laba yang didapat dari aset yang digunakan, dengan 
demikian jika ROA tinggi maka akan menjadi sinyal yang baik bagi para 
investor, karena dengan ROA tinggi menunjukkan kinerja perusahaan tersebut 
baik maka investor akan tertarik untuk menginvestasikan dananya yang berupa 
surat berharga atau saham. Permintaan saham yang banyak maka harga saham 
akan meningkat (Feri, 2013). Menurut penelitian yang dilakukan oleh Safitri 
(2013), Agustin (2013), dan Dianti (2016) didapatkan hasil bahwa ROA 
berpengaruh positif terhadap PER. Selain itu, penelitian yang dilakukan oleh 
Hayati (2010) juga mendapatkan hasil yang serupa dimana ROA berpengaruh 
positif signifikan terhadap PER. Berdasarkan uraian maka dapat dikatakan 
bahwa Hipotesis Pertama dalam penelitian ini adalah sebagai berikut.  
H1: ROA berpengaruh positif terhadap Price Earning Ratio.  

Debt to equity ratio (DER) merupakan tingkat penggunaan hutang 
(leverage) terhadap total shareholder's equity yang dimiliki oleh masing-masing 

perusahaan (Ang, 1997). Rasio ini menunjukkan komposisi atau struktur modal 
dari total pinjaman (hutang) terhadap total modal yang dimiliki perusahaan. 
Semakin tinggi DER menunjukkan komposisi total hutang (jangka pendek dan 
jangka panjang) semakin besar dibanding dengan total modal sendiri, sehingga 
berdampak semakin besar beban perusahaan terhadap pihak luar (kreditur). 

Menurut penelitian yang dilakukan oleh Hayati (2010) terkait DER 
menyatakan bahwa DER berpengaruh negatif signifikan terhadap PER. 
Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Yumettasari, et al., (2008) menyatakan 
bahwa DER berpengaruh positif signifikan terhadap PER.  DER itu sendiri 
merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur tingkat leverage terhadap 
total shareholders equity yang dimiliki perusahaan. Semakin besar DER 
menunjukkan semakin besar biaya hutang yang harus dibayar perusahaan 
sehingga profitabilitas akan berkurang. Hal ini menyebabkan hak para 
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pemegang saham berkurang, dan akan berpengaruh pada minat investor yang 
juga akan mempengaruhi harga saham yang semakin menurun.  

Adanya perubahan harga saham ini dapat dikaitkan dengan konsep 
pasar efisien (Efficient Market Theory). Dimana didalam konsep pasar efisien, 
perubahan harga suatu sekuritas saham di waktu yang lalu tidak dapat 
digunakan dalam memperkirakan perubahan harga di masa yang akan datang. 
Perubahan harga saham di dalam pasar efisien mengikuti pola random walk, 
dimana penaksiran harga saham tidak dapat dilakukan dengan melihat kepada 
harga-harga historis dari saham tersebut, tetapi lebih berdasarkan pada semua 
informasi yang tersedia dan muncul dipasar. Informasi yang masuk ke pasar dan 
berhubungan dengan suatu sekuritas saham akan mengakibatkan kemungkinan 
terjadinya pergeseran harga keseimbangan yang baru. Jika pasar bereaksi 
dengan cepat dan akurat terhadap suatu informasi yang masuk dan segera 
membentuk harga keseimbangan yang baru, maka kondisi pasar yang seperti ini 
yang disebut dengan pasar efisien (Jogiyanto, 2013). Berdasarkan uraian maka 
dapat dikatakan bahwa Hipotesis Kedua dalam penelitian ini adalah sebagai 
berikut. 
H2: DER berpengaruh positif terhadap Price Earning Ratio.  

Menurut Husnan (2005:113) dalam Ali (2012) Dividen payout merupakan 
perbandingan antara dividen per lembar saham dengan laba per lembar saham. 
Dengan demikian, dapat dikatakan bahwa perusahaan hanya bisa membagikan 
dividen semakin besar jika perusahaan mampu menghasilkan laba yang semakin 
besar pula. Namun, jika laba yang diperoleh besarnya tetap, perusahaan tidak 
bisa membagikan dividen yang makin besar karena hal ini berarti bahwa 
perusahaan akan membagikan modalnya sendiri. Informasi terkait besarnya 
dividen yang dibagikan oleh suatu perusahaan ini bisa dikaitkan dengan Teori 
Sinyal (Signalling theory) dimana menurut Brigham & Houston (2010) 

mengatakan bahwa Teori sinyal adalah teori yang mengatakan bahwa investor 
menganggap perubahan dividen sebagai sinyal dari perkiraan pendapatan 
manajemen. Dengan didasarkan pada premis bahwa manajemen tahu lebih 
banyak tentang keuangan masa depan perusahaan dibandingkan pemegang 
saham, sehingga dividen memberi sinyal prospek perusahaan di masa depan. 
Penurunan dividen merupakan sinyal yang diharapkan dan manajer yang 
percaya teori sinyal akan sadar keputusan dividen dapat mengirimkan pesan 
kepada investor (Gallagher & Andrew 2014) dalam (Ioaddakhil, 2014). 

Pada penelitian yang telah dilakukan olehWhitbeck-Kisor terkait Dividen 
Payout Ratio Ali (2012) didapatkan hasil bahwa dividen payout ratio berpengaruh 
positif terhadap price earning ratio, yang berarti bahwa semakin tinggi DPR-nya 
maka akan semakin tinggi pula nilai PER-nya apabila variabel yang lain 
dianggap konstan. Dividen Pay out ratio itu sendiri adalah persentase dividen 

yang dibagikan kepada pemegang saham dari laba bersih setelah pajak yang 
dihasilkan oleh perusahaan atau entitas. Selain itu, Sunjaya & Barlian (2002) 
menyatakan bahwa pengertian rasio pembayaran dividen (dividend payout ratio) 
adalah persentase dari setiap rupiah yang dihasilkan dibagikan kepada pemilik 
dalam bentuk tunai dihitung dengan membagi dividen kas per saham dengan 
laba per saham. Pendapat lain mengemukakan bahwa Dividend Payout Ratio 
adalah perbandingan antara dividen yang dibayarkan dengan laba bersih yang 
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didapatkan dan biasanya disajikan dalam bentuk persentase. Semakin tinggi 
dividend payout ratio akan menguntungkan para investor tetapi dari pihak 
perusahaan akan memperlemah internal financial karena memperkecil laba 
ditahan. Tetapi sebaliknya dividend payout ratio semakin kecil akan merugikan 
para pemegang saham dan internal finansial perusahaan semakin kuat 
(Gitosudarmo, 1992). Adapun berdasarkan hasil penelitian Dianti (2016) 
didapatkan hasil bahwa dividend payout ratio tidak berpengaruh signifikan 
terhadap price earning ratio pada Indeks Kompas 100. Berdasarkan uraian maka 

dapat dikatakan bahwa Hipotesis Ketiga dalam penelitian ini adalah sebagai 
berikut. 
H3: DPR berpengaruh positif terhadap Price Earning Ratio.  

Tingkat pertumbuhan laba yang akan diteliti didalam penelitian ini 
adalah tingkat pertumbuhan laba per lembar saham (Earning per share/EPS). Para 
pemegang saham dan calon pemegang saham lebih cenderung untuk tertarik 
akan informasi EPS ini, hal ini desebabkan karena EPS menyajikan informasi 
berapa jumlah rupiah yang akan diperoleh untuk setiap lembar saham. Semakin 
besar EPS maka akan semakin besar jumlah nominal atau rupiah yang akan 
diterima untuk setiap lembar sahamnya, demikian sebaliknya. Besarnya EPS 
suatu entitas atau perusahaan dapat menjadi tolak ukur bagi para pemegang 
saham atau calon pemegang saham bahwa entitas tersebut berhasil dalam 
menjalankan usahanya.  

Tingkat pertumbuhan laba atau Earning growth berpengaruh langsung 
pada Price Earning Ratio dan ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Dianti (2016) menyatakan bahwa return on asset, earning growth dan earning 
variability secara parsial berpengaruh signifikan terhadap price earning ratio pada 
Indeks Kompas 100, . Namun dalam penelitian yang dilakukan oleh  Ali (2012) 
dikatakan bahwa current ratio dan pertumbuhan laba berpengaruh negatif dan 
signifikan terhadap price earning ratio. Bila harga saham mencerminkan 
kapitalisasi dari laba yang diharapkan dimasa mendatang, maka peningkatan 
laba akan meningkatkan harga saham dan total kapitalisasi pasar. Bila investor 
yakin bahwa tingkat perrtumbuhan laba dari perusahaan tersebut atau entitas 
tersebut adalah terdukung baik, maka PER dari perusahaan tersebut atau entitas 
tersebut akan meningkat. Laba itu sendiri merupakan cerminan dari kinerja 
manajemen perusahaan, karena laba merupakan salah satu ukuran keberhasilan 
dari perusahaan. Semakin tinggi laba yang dihasilkan oleh perusahaan maka 
kinerja dari manajemen perusahaan dianggap semakin bagus dan sebaliknya 
semakin rendah laba yang dihasilkan maka manajemen seringkali dianggap 
gagal dalam mengelola perusahaan. Oleh sebab itu, dapat dikatakan bahwa laba 
dan segala sesuatu yang terjadi di perusahaan sangat tergantung dari kinerja 
manajemen dan pilihan – pilihan kebijakan manajemen, terutama yang berkaitan 
dengan pendapatan dan beban.  

Informasi terkait laba dan kinerja manajemen serta pilihan kebijakan 
manajemen ini dapat dilihat oleh para investor melalui informasi yang 
disampaikan dalam laporan keuangan perusahaan. Informasi itu sendiri 
merupakan unsur penting bagi investor dan pelaku bisnis karena informasi pada 
hakikatnya menyajikan keterangan, catatan atau gambaran baik untuk keadaan 
masa lalu, saat ini maupun keadaan masa yang akan datang bagi kelangsungan 
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hidup suatu perusahaan dan bagaimana pasaran efeknya. Informasi yang 
lengkap, relevan, akurat dan tepat waktu sangat diperlukan oleh investor di 
pasar modal sebagai alat analisis untuk mengambil keputusan investasi. 
Informasi yang dipublikasikan sebagai suatu pengumuman akan memberikan 
sinyal bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi. Jika pengumuman 
tersebut mengandung nilai positif, maka diharapkan pasar akan bereaksi pada 
waktu pengumuman tersebut diterima oleh pasar. Secara garis besar signalling 
theory erat kaitanya dengan ketersedian informasi (Jogiyanto, 2013). Berdasarkan 

uraian maka dapat dikatakan bahwa Hipotesis Keempat dalam penelitian ini 
adalah sebagai berikut. 
H4: Tingkat Pertumbuhan Laba berpengaruh positif terhadap Price Earning Ratio. 

 
METODE PENELITIAN  
Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian asosiatif. 
Adapun Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama tahun 2016 - 2018. 
Mengingat luasnya populasi, maka melakukan pembatasan populasi dilakukan 
dengan membedakan populasi sasaran (target population) dan populasi terjangkau 
(accesibile population). Adapun sampel pada penelitian ini adalah perusahaan 
manufaktur yang menjadi sasaran populasi dengan kriteria sebagai berikut, 
Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI sejak tahun 2016 dan tetap 
terdaftar di BEI hingga tahun 2018. Hal ini dimaksudkan untuk mendapatkan 
data yang berkesinambungan dalam mengolah data. Perusahaan yang dijadikan 
obyek pengamatan memiliki earning per share positif untuk menghindari price 
earning ratio yang negatif agar tidak terjadi bias hasil sebagai variabel yang 
dipilih.  Perusahaan melakukan pembagian dividen tunai pada periode tahun 
penelitian (2016-2018). Satuan mata uang dalam satuan rupiah.  Adapun proses 
dari pengurangan sampel penelitian berdasarkan pada kriteria dapat dilihat 
pada Tabel 2, berikut.  
Tabel 2. Kriteria Pengambilan Sampel 

Sumber: Data Penelitian, 2020 

Menurut Lestari & Sugiharto (2007: 196), ROA adalah rasio yang 
digunakan untuk mengukur keuntungan bersih yang diperoleh dari penggunaan 
aktiva. Dengan kata lain, semakin tinggi rasio ini maka semakin baik 
produktivitas asset dalam memperoleh keuntungan bersih. Gitman (2003: 65) 
menyatakan bahwa ROA dapat dihitung dengan menggunakan rumus sebagai 
berikut. 

Keterangan Jumlah Sampel 

Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI sejak tahun 2016 dan 
tetap terdaftar di BEI hingga tahun 2018. 

166 

Perusahaan Yang memiliki Earning Per Share Negatif (53) 
Perusahaan Yang Tidak melakukan Pembagian Dividen tunai 
secara berturut – turut selama 3 Tahun yaitu periode 2016-2018 

(75) 

Perusahaan yang tidak menggunakan rupiah sebagai satuan mata 
uang  

(25) 

Total Perusahaan yang Menjadi Sampel 13 Perusahaan 
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ROA = Laba Bersih Setelah Pajak   x 100%...........................................................(1)  
   Total Aktiva  

Debt to equity ratio (DER) merupakan tingkat penggunaan hutang 
(leverage) terhadap total shareholder's equity yang dimiliki oleh masing-masing 
perusahaan (Ang, 1997). Rasio ini menunjukkan komposisi atau struktur modal 
dari total pinjaman (hutang) terhadap total modal yang dimiliki perusahaan. 
Syamsuddin (2001: 54) mengatakan bahwa (DER) dapat dinyatakan sebagai 
berikut.  
 DER = Total Hutang ………………………………………………………………(2) 
             Total Ekuitas  

DPR itu sendiri adalah dividen kas tahunan dibagi dengan laba tahunan 
atau Dividen Per Share dibagi dengan Earning per share. Dimana rasio ini 
menunjukkan persentase laba perusahaan yang selanjutnya akan dibayarkan 
kepada para pemegang saham dalam bentuk kas. Husnan (2005:13) dalam Ali 
(2012) menyatakan bahwa DPR dapat dihitung dengan menggunakan rumus 
matematika sebagi berikut. 
 DPR =  Dividen Per Lembar Saham…………………………………………(3) 
   Laba Per Lembar Saham 

Tingkat pertumbuhan laba yang akan diteliti didalam penelitian ini 
adalah tingkat pertumbuhan laba per lembar saham (Earning per share/EPS). 
Adapun rumus yang dapat digunakan untuk menilai tingkat pertumbuhan laba 
seperti yang dikutip dalam Ali (2012) adalah sebagai berikut. 

Earning Growth =  EPSt – EPSt-1………………………………………………...(4) 
         EPSt-1 
Dimana:  
EPSt  = laba per lembar saham tahun sekarang 
EPS t-1= laba perlembar saham tahun sebelumnya 

PER menunjukkan rasio dari harga saham terhadap earning  
(Jogiyanto:2003). Rasio ini menunjukkan seberapa besar investor menilai harga 
dari saham terhadap kelipatan dari earning. Secara matematis menurut Ang 
(1997) dapat dirumuskan sebagai berikut. 

PER =  Harga Saham  ………………………………………………..(5) 
   Earning Per Lembar Saham  
Analisis yang dilakukan menggunakan program SPSS (Statistical Package 

For Social Science). Penelitian dilakukan dengan menggunakan analisis regresi 
linier berganda. Adapun model regresi linier berganda (multiple regression 
analysis) yang akan digunakan adalah sebagai berikut. 

Y = α+β1X1+β2X2+β3X3+β4X4+ …..+ ε ……………………………………(6) 
Keterangan:  

Y = Price Earning Ratio (PER)  
X1 = Return on Asset (ROA)  
X2 = Debt to Equity Ratio (DER) 
X3 = Dividend Payout Ratio (DPR)  
X4= Tingkat Pertumbuhan Laba 
β1- β6 = Koefisien Regresi 
ε = error term 
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Sebelum menggunakan metode regresi berganda, perlu dilakukan  
pengujian asumsi klasik terlebih dahulu agar dapat dilakukan uji kelayakan 
model pada tahap berikutnya. Uji asumsi klasik terbagi atas Uji Normalitas, Uji 
Multikolinieritas dan Uji Heteroskedastisitas. 

Pengujian selanjutnya adalah pengujian hipotesis untuk mengetahui 
hubungan ROA, DPR, DER dan Pertumbuhan Laba (Earning Growth) dengan 
PER. Pengujian hipotesis dapat menggunakan pengujian signifikan parameter 
individual (uji t), menguji koefesian regresi simultan (uji F) dan koefisien 
Determinan (Uji R²). 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN  
Uji normalitas dalam penelitian ini menggunakan analisis grafik dan analisis 
satatistik. Analisis grafik yang digunakan untuk menguji normalitas data dalam 
penenlitian ini menggunakan grafik histrogram dan probability plot. Seperti 
yang tampak pada Gambar 1, sebagai berikut.  

 
Gambar 1. Hasil Uji Normalitas Dengan Analisis Grafik Histrogram 

Sumber: Data Penelitian, 2020 

Dengan melihat tampilan grafik histrogram, pada Gambar 1, 
menunjukkan pola data terdistribusi secara normal, karena bentuk kurva pada 
histrogram memiliki bentuk seperti lonceng. Namun, apabila dilihat grafik 
histrogram memberikan pola yang sedikit menceng ke kiri, sehingga variabel 
penganggu atau residual pola data dikatakan mendekati distribusi normal. 
Kemudian untuk lebih memastikan hasil analisis, uji normalitas penelitian ini 
juga melihat dengan normal probability plot. Grafik normal probability plot 

mengambarkan bahwa data mendekati distribusi normal. Pada Gambar terlihat 
data menyebar disekitar diagonal dan mengikuti arah garis atau grafik 
histrogramnya. Meskipun data sedikit keluar garis tetapi kemudian mengikuti 
kembali garis diagonalnya, data observasi penelitian ini dikatakan mendekati 
distribusi normal. Uji normalitas baik dengan menggunakan  grafik histrogram 
maupun grafik normal probability plot menyatakan bahwa data penelitian ini 
mendekati distribusi normal. Berikut ini hasil uji normalitas terlihat pada grafik 
normal probability plot. 
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Gambar 2. Hasil Uji Normalitas Dengan Analisis Grafik Probability Plot 

Sumber: Data Penelitian, 2020 

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 
ditemukan adanya korelasi antara variabel bebas (independen). Model regresi 
yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi antar variabel independen. Jika 
variabel independen saling berkorelasi, maka variabel-variabel ini tidak 
ortoghonal. Variabel ortoghonal adalah variabel independen yang nilai korelasi 
antara sesama variabel independen sama dengan nol. Untuk mendeteksi adanya 
multikolinearitas salah satunya dengan menggunakan nilai tolerance dan variance 
inflaction factor (VIF). Apabila nilai tolerance lebih besar dari 0,10 (> 0,10) dan nilai 

VIF lebih kecil dari 10 (< 10) maka tidak terjadi multikolinearitas (Ghozali, 2006: 
91). Dalam penelitian ini uji multikolinearitas dengan perhitungan koefisien (a) 
seperti pada table berikut. 

Dengan menggunakan perhitungan koefisien (a), dalam Tabel 3, hasil 
perhitungan nilai tolerance sebesar 0,592 atau 59,2% untuk ROA, 0,703 atau 70,3% 
untuk DER, 0,823 atau 82,3%  untuk DPR dan 0,974 atau 97,4% untuk EG atau 
tingkat pertumbuhan laba sedangkan untuk nilai Varience Inflation Factor (VIF) 

adalah sebesar 1,691 untuk ROA, 1,422 untuk DER, 1,214 untuk DPR dan 1,027 
untuk EG atau tingkat pertumbuhan laba. Data tersebut menunjukkan bahwa 
tidak terjadi multikolonieritas, karena nilai tolerance dari variabel bebas lebih dari 
10 persen. Dan nilai VIF kurang dari atau sama dengan (≤) 10 sehingga 
disimpulkan bahwa tidak ada multikolonieritas antar variabel independen dalam 
model regresi dan data yang digunakan dalam penelitian ini dinyatakan lolos uji 
asumsi klasik pada uji multikolonieritas serta data yang digunakan layak 
menggunakan model regresi. 
Tabel 3.  Uji Multikolinearitas  

Coefficientsa 

Model Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. Collinearity 
Statistics 

1  B Std. 
Error 

Beta   Tolerance VIF 

 (Constant) 4,764 2,490  1,913 ,064   
 ROA (X1) ,273 ,105 ,340 2,610 ,013 ,592 1,691 
 DER(X2) 2,267 1,984 ,137 1,143 ,261 ,703 1,422 
 DPR(X3) ,274 ,064 ,474 4,289 ,000 ,823 1,214 
 EG(X4) ,123 ,053 ,236 2,317 ,027 ,974 1,027 

Sumber: Data Penelitian, 2020 
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Uji Heterokedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke 
pengamatan yang lain. Pada penelitian ini cara untuk mendeteksi ada atau 
tidaknya heterokedastisitas adalah dengan melihat grafik plot antara nilai 
prediksi variabel terikat (ZPRED)  dengan residualnya (SRESID) di mana sumbu 
Y adalah Y yang telah diprediksi dan sumbu X adalah residual (Y prediksi – Y 
sesungguhnya) yang telah distandardized (Ghozali, 2011).  

Sedangkan dasar pengambilan keputusan untuk uji heterokedastisitas 
adalah (Ghozali, 2011) yaitu a. Jika ada pola tertentu seperti titik yang ada 
membentuk pola tertentu yang teratur (bergelombang, melebar, kemudian 
menyempit), maka mengindikasikan telah terjadi heterokedastisitas. b. Jika tidak 
ada pola yang jelas serta titik menyebar di atas dan di bawah angka 0 pada 
sumbu Y, maka tidak terjadi heterokedastisitas. Berikut ini adalah hasil uji 
heterokedastisitas berasarkan hasil analisis regresi dengan SPSS.  

 
Gambar 3. Hasil Uji Heterokedasitistas 

Sumber: Data Penelitian, 2020 

Terlihat pola yang tidak jelas dan menyebar tidak menentu, pada Gambar 
pola titik-titik menyebar di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y, dapat 
disimpulkan tidak terjadi heteroskedastisitas pada data yang digunakan, artinya 
terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke pengamatan 
yang lain. Data yang digunakan lolos uji asumsi klasik uji heteroskedastisitas 
sehingga data layak digunakan untuk model regresi. 

Pengujian hipotesis dilakukan dengan menggunakan analisis regresi 
linear berganda dengan menggunakan aplikasi SPSS.  Setelah dilakukan 
pengolahan data sekunder pada menu SPSS maka didapatkan hasil seperti pada 
Tabel 4.  
Tabel 4. Hasil Uji Regresi Linear Berganda 

Sumber: Data Penelitian, 2020 

Variabel  Coefficients (B)  t-hitung  Signifikansi 

Konstanta 4,764 1,913 ,064 
ROA(X1) ,273 2,610 ,013 
DER(X2) 2,267 1,143 ,261 
DPR(X3) ,274 4,289 ,000 

EG(X4) ,123 2,317 ,027 
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Berdasarkan Tabel 4, maka dapat disusun persamaan regresi Linear 
Berganda sebagai berikut.  

PER= 4,764 + 0,273 ROA + 2,267 DER + 0,274 DPR + 0,123 EG + ε 
Uji koefisien determinasi (R2) dilakukan untuk melihat sejauh mana 

variabel independen dapat menjelaskan variasi variabel dependen dalam 
penelitian. Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan satu. Semakin kecil 
nilai yang ditunjukkan oleh adj R-Square maka semakin kecil variasi variabel 
independen dapat menjelaskan variabel dependen. Adapun hasil koefisien 
deterninasi dari pengolahan data pada SPSS adalah sebagai berikut. 
Tabel 5. Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the 
Estimate 

1 
,811a ,658 ,618 7,24305 

Sumber: Data Penelitian, 2020 

Berdasarkan Tabel 5, dapat dijelaskan bahwa nilai adjusted koefisien 
determinasinya adalah sebesar 0,658 atau 65,8 %. Hal ini menunjukkan bahwa 
65,8 % variasi dari PER dapat dijelaskan oleh variabel bebas dalam penelitian ini 
dan sisanya dapat dijelaskan oleh variabel lain yang tidak dimasukkan dalam 
penelitian ini. Hal ini menunjukkan bahwa masih terbuka variabel lain selain 
ROA, DER, DPR dan EG yang dapat berpengaruh terhadap PER baik itu yang 
berpengaruh signifikan maupun tidak signifikan.  

Uji f digunakan untuk mengetahui apakah semua variabel independen 
yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama 
terhadap variabel dependen. Uji f dilakukan dengan membandingkan besaran 
probabilitas value (p value) dengan taraf signifikansi 5% (0,05).  Kriteria pengujian 
hipotesis dilakukan dengan membandingkan ftabel dengan fhitung.  Ho ditolak jika 
fhitung ≤ ftabel dan H1 diterima jika fhitung > ftabel. Adapun hasi dari uji F pada SPSS 
adalah sebagai berikut.  
Tabel 6.  Hasil Uji Statistik F 

F-hitung Signifikansi Kesimpulan  

16,350 ,000b Berpengaruh Simultan 

Sumber: Data Penelitian, 2020 

Berdasarkan Tabel 6, dapat dijelaskan bahwa f hitung memiliki nilai 16,350 
dengan nilai signifikansi 0,000. Nilai Ftabel pada tabel distribusi F (α:0,05; df1: 4; & 
df2: 33) adalah sebesar 2,659. Hal ini berarti bahwa f hitung memiliki nilai yang 
lebih besar dari f tabel yaitu 2,659 dengan nilai signifikansi yang lebih kecil dari 
0,05 hal ini berarti bahwa variabel – variabel bebas dalam penelitian ini secara 
simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel terikat.  

Uji t digunakan untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel 
independen terhadap variabel dependen. Uji t dilakukan dengan 
membandingkan antara t hitung dengan t tabel. Untuk menentukan nilai t tabel 
ditentukan dengan tingkat signifikansi 5%. Berikut disajikan Tabel data hasil 
pengujian hipotesis yang menggunakan uji t.  

Variabel ROA pada Tabel 7, memiliki nilai t hitung sebesar 2,610 dan nilai 
signifikansi sebesar 0.013. Jika dibandingkan dengan nilai t table (α: 0,05; df (n-4): 
35) adalah 2,03) maka dapat dikatakan bahwa nilai t hitung ROA lebih besar dari t 
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table yaitu 2,03 dengan nilai signifikansi yang lebih kecil dari 0,05. Maka 
berdasarkan hasil tersebut dapat dikatakan bahwa ROA berpengaruh signifikan 
terhadap PER. Hal ini berarti hipotesis diterima. 
Tabel 7. Hasil Uji Statistik t 

Sumber: Data Penelitian, 2020 

Varibel DER pada Tabel  7, memiliki nilai t hitung 1,143 dan nilai 
signifikansi sebesar 0,261 yang berarti bahwa nilai t hitung lebih kecil dari t table 

yaitu 2,03(α: 0,05; df (n-4): 35) adalah 2,03) dengan nilai signifikansi yang lebih 
besar dari 0,05. Hal ini berarti bahwa varibel DER tidak berpengaruh signifikan 
terhadap PER. Hal ini berarti Hipotesis ditolak. 

Variabel DPR memiliki nilai t hitung sebesar 4,289 dengan nilai signifikansi 
sebesar 0,000. Jika dibandingkan dengan nilai t tabel yaitu 2,03 (α: 0,05; df (n-4): 35) 
adalah 2,03) maka nilai t hitung variable DPR lebih besar dari t tabel dengan nilai 
signifikansi yang lebih kecil dari 0,05. Hal ini berarti Hipotesis Diterima. 

Variabel EG atau tingkat pertumbuhan laba pada Tabel 7, memiliki nilai t 

hitung 2,317 dengan signifikansi 0,027. Jika di bandingkan dengan nilai t tabel yaitu 
2,03(α: 0,05; df (n-4): 35) adalah 2,03) maka nilai t hitung EG lebih besar dari t tabel 
dengan signifikansi yang lebih kecil dari 0,05. Hal ini berarti Hipotesis diterima. 

ROA atau Return on asset dapat merefleksikan seberapa banyak 
perusahaan telah memperoleh hasil atas sumber daya keuangan atau asset yang 
ditanamkan oleh perusahaan (Munawir 2002:269). Berdasarkan hasil uji t yang 
dilakukan dalam penelitian ini didapatkan hasil bahwa nilai t hitung ROA lebih 
besar dari t table yaitu 2,03 dengan nilai signifikansi yang lebih kecil dari 0,05. 
Berdasarkan hasil tersebut dapat dikatakan bahwa ROA berpengaruh signifikan 
positif terhadap PER. Hal tersebut berarti bahwa apabila nilai ROA semakin 
tinggi maka Nilai PER akan ikut meningkat. Penelitian ini sejalan dan 
memperkuat penelitian yang dilakukan oleh Agustin (2013), Wahyu Hidayat 
(2013) ,Yusuf (2014) dan Tenaya (2016) di mana hasil penelitian tersebut 
memberikan kesimpulan bahwa ROA berpengaruh positif signifikan terhadap 
PER. Sedangkanhasil tak serupa diperoleh Hayati (2010), Sukamdani (2011) dan 
Adam (2015) yang memberi kesimpulan bahwa ROA berpengaruh negatif dan 
signifkan terhadap PER.  

Return on Asset (ROA) itu sendiri mencerminkan kesanggupan dari 
perseroan memperoleh return melalui pemaksimalan aktiva milikinya  
(Tandelilin, 2010:378). Perhitungan ratio ini dilakukan dengan cara 
membandingkan laba bersih dari perusahaan terhadap total assetnya. Nilai ROA 
yang meningkat atau naik menunjukkan semakin baiknya kinerja dari 
perusahaan dan mencerminkan perusahaan menggunakan asetnya semakin 
efisien dalam menghasilkan laba (Brigham & Houston, 2011). Nilai ROA yang 
semakin meningkat akan semakin meningkatkan pula nilai dari perusahaan 
tersebut yang tentunya akan berimbas pada peningkatan harga saham dan 

Variabel  t-hitung  Signifikansi Kesimpulan 

Konstanta 1,913 ,064  
ROA(X1) 2,610 ,013 Berpengaruh Signifikan 
DER(X2) 1,143 ,261 Tidak Berpengaruh 
DPR(X3) 4,289 ,000 Berpengaruh Signifikan 
EG(X4) 2,317 ,027 Berpengaruh Signifikan 
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naiknya PER. Adanya informasi terkait naiknya nilai ROA dari suatu perusahaan 
tersebut akan memberikan sinyal yang positif kepada para investor. Hal ini 
sejalan dengan signalling theory dimana menurut Brigham & Houstan (2011:186) 
signalling theory itu sendiri adalah suatu tindakan yang diambil perusahaan 
untuk memberi petunjuk atau sinyal bagi investor tentang bagaimana 
manajemen memandang prospek perusahaan. Sinyal ini berupa informasi 
mengenai apa yang sudah dilakukan oleh manajemen untuk merealisasikan 
keinginan pemilik. Informasi terkait naik atau turunnya nilai ROA suatu 
perusahaan dapat dijadikan sinyal bagi para investor dalam proses pengambilan 
keputusan investasinya.  

DER atau Debt to equity Ratio merupakan tingkat penggunaan hutang 
(leverage) terhadap total shareholder’s equity yang dimiliki oleh masing – masing 
perusahaan (Ang, 1997). Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa nilai t hitung 
lebih kecil dari t table yaitu 2,03 (α: 0,05; df (n-4): 35) adalah 2,03) dengan nilai 
signifikansi yang lebih besar dari 0,05. Hal ini berarti bahwa varibel DER tidak 
berpengaruh signifikan terhadap PER. Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Yumettasari et al., (2008) yang menyatakan 
bahwa DER berpengaruh positif signifikan terhadap PER.  

Penelitian ini sejalan dan memperkuat penelitian yang dilakukan oleh 
Hayati (2010) dan Ali (2012) yang menyatakan bahwa DER tidak berpengaruh 
signifikan terhadap PER. Artinya jika variabel DER meningkat maka nilai PER 
dari perusahaan tersebut tidak ikut meningkat. 

Debt to Equity Ratio (DER) adalah bagian dari ratio solvabilitas yang 
membandingan total Debt dengan Equity (Martono & Harjito, 2005). Kenaikan 
DER akan mengakibatkan risiko perusahaan naik. DER menggambarkan 
kemampuan perusahaan melunasi hutangnya menggunakan equity.  Debt to 
Equity Ratio membandingkan seluruh utang terhadap equity (Martono & Harjito, 

2005). Rasio ini mencerminkan banyaknya utang dari perusahaan yang dijamin 
menggunakan modal. Ratio DER yang tinggi mencerminkan utang perseroan 
yang tinggi. Naiknya DER mengindikasikan bertambahnya utang perusahaan. 
Bertambahnya utang menyebabkan solvability rendah. Resiko perseroan menjadi 
relatif tinggi sehingga investasi saham menjadi beresiko. Alhasil, harga dari 
saham mengalami penurunan dan PER juga turun (Martono & Harjito, 2005). 
Adanya perubahan harga saham ini dapat dikaitkan dengan konsep dari pasar 
efisien (Efficient Market Theory). Dimana didalam konsep pasar efisien, perubahan 
harga suatu sekuritas saham di waktu yang lalu tidak dapat digunakan dalam 
memperkirakan perubahan harga di masa yang akan datang. Perubahan harga 
saham di dalam pasar efisien mengikuti pola random walk, dimana penaksiran 
harga saham tidak dapat dilakukan dengan melihat kepada harga-harga historis 
dari saham tersebut, tetapi lebih berdasarkan pada semua informasi yang 
tersedia dan muncul dipasar. Informasi yang masuk ke pasar dan berhubungan 
dengan suatu sekuritas saham akan mengakibatkan kemungkinan terjadinya 
pergeseran harga keseimbangan yang baru. Jika pasar bereaksi dengan cepat dan 
akurat terhadap suatu informasi yang masuk dan segera membentuk harga 
keseimbangan yang baru, maka kondisi pasar yang seperti ini yang disebut 
dengan pasar efisien (Jogiyanto, 2013). 
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Menurut Husnan (2005:113) dalam Ali (2012) Dividen payout merupakan 

perbandingan antara dividen per lembar saham dengan laba per lembar saham. 
Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa DPR berpengaruh positif terhadap 
PER. Dimana jika nilai DPR tinggi maka akan disertai dengan tingginya nilai 
PER. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Ali (2012), Arisona 
(2013), linda (2013) dan Arman (2013) yang memperoleh kesimpulan DPR 
berpengaruh pengaruh positif dan signifikan terhadap PER namun tidak sejalan 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Rahma (2014), Tenaya (2016) dan 
Kusumadewi (2016) yang menyimpulkan bahwa DPR berpengaruh postif dan 
tidak signfikan terhadap PER (Price Earning Ratio). 

Perubahan nilai DPR dapat berpengaruh terhadap nilai PER (Husnan, 
2001). Kenaikan rasio ini menggambarkan jumlah dividen yang dibagikan oleh 
perusahaan akan ikut mengalami kenaikan. Adanya informasi terkait naiknya 
nilai DPR dari suatu perusahaan tersebut akan memberikan sinyal yang positif 
kepada para investor. Adanya informasi terkait kenaikan jumlah pembayaran 
dividen oleh perusahaan akan mengakibatkan kenaikan minat investor dalam 
melakukan investasi terhadap perusahaan tersebut yang artinya hal tersebut 
dapat  mengakibatkan nilai PER dari perusahaan tersebut akan ikut mengalami 
kenaikan pula. Hal ini sejalan dan memperkuat teori sinyal atau signalling theory 
dimana menurut Brigham & Houstan (2011:186) signalling theory itu sendiri 
adalah suatu tindakan yang diambil perusahaan untuk memberi petunjuk atau 
sinyal bagi investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek 
perusahaan. Sinyal ini berupa informasi mengenai apa yang sudah dilakukan 
oleh manajemen untuk merealisasikan keinginan pemilik. Informasi terkait naik 
atau turunnya nilai DPR yang tentunya berimbas pada nilai dividen yang 
diberikan suatu perusahaan kepada para pemiliknya dapat dijadikan sinyal bagi 
para investor dalam proses pengambilan keputusan investasinya.  

Tingkat pertumbuhan laba yang diteliti didalam penelitian ini adalah 
tingkat pertumbuhan laba per lembar saham (Earning per share/EPS). Tingkat 
pertumbuhan laba atau Earning growth berpengaruh langsung pada Price Earning 
Ratio.Penelitian ini membuktikan bahwa earning growth memiliki pengaruh 
positif dan signifikan terhadap price earning ratio. Hasil positif dan signifikan dari 
koefisien earning growth ini searah dengan teori yang ada yang menyatakan 
bahwa jika laba perlembar saham pada suatu perusahaan mengalami 
peningkatan di setiap periodenya maka perusahaan akan mudah menarik minat 
investor untuk membeli sahamnya, dengan meningkatnya laba perlembar saham 
maka nilai PER perusahaan juga akan meningkat. 

Penelitian ini sejalan dan memperkuat penelitian yang dilakukan oleh  
Ramadan (2015) dan Digregorio (2014) yang dikutip dari Diantini et al., (2016) 
dimana didalam penelitian tersebut Digregorio (2014) menyatakan bahwa 
peningkatan laba perlembar saham di setiap periodenya akan sangat mudah 
menarik minat investor. Earning growth ini memberikan informasi kepada pihak 
luar seberapa jauh kemampuan perusahaan meningkatkan laba untuk setiap 
lembar saham yang beredar. Laba perlembar saham yang terus meningkat 
menunjukkan tingkat kesejahteraan perusahaan yang baik. Bagi perusahaan 
yang sedang mengalami gangguan pada keuangan perusahaan, tidak akan 
mampu memberikan peningkatan pada laba perlembar sahamnya di setiap 
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periode. Maka earning growth dinyatakan berpengaruh terhadap PER pada 

penilaian saham. Penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Rahma (2014) yang menyatakan bahwa Earning Growth  memiliki pengaruh 
yang negative tidak signifikan terhadap PER (Price Earning Ratio).  

Berdasarkan penjelasan dapat dikatakan bahwa penelitian ini mendukung 
salah satu teori dasar yang digunakan dalam penelitian ini yaitu Signalling theory. 
signalling theory itu sendiri menurut Brigham & Houstan (2011:186) adalah suatu 
tindakan yang diambil perusahaan untuk memberi petunjuk atau sinyal bagi 
investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan. Sinyal 
ini berupa informasi mengenai apa yang sudah dilakukan oleh manajemen 
untuk merealisasikan keinginan pemilik. Pasar Modal mengantisipasi 
perusahaan untuk mempertahankan tingkat pertumbuhan laba agar perusahaan 
dapat tetap menjaga nilai sahamnya (Heidari et. al, 2012), karna apabila investor 
telah mendapat sinyal atau informasi bahwa perusahaan mampu 
mempertahankan tingkat pertumbuhan labanya maka Investor akan sanggup 
untuk membeli saham dengan PER yang tinggi asalkan memiliki pertumbuhan 
laba yang tinggi. 
 
SIMPULAN 
ROA (Return On Asset) berpengaruh positif terhadap PER (Price Earning Ratio) 
dimana hal tersebut berarti bahwa apabila nilai ROA suatu perusahaan semakin 
tinggi atau meningkat maka Nilai PER dari perusahaan tersebut akan ikut 
meningkat. Nilai ROA yang semakin meningkat ini akan semakin meningkatkan 
pula nilai dari perusahaan tersebut yang tentunya akan berimbas pada 
peningkatan harga saham dan naiknya PER. 

DER (Debt To equity Ratio) tidak berpengaruh positif terhadap PER (Price 
Earning Ratio) hal tersebut berarti bahwa apabila nilai DER suatu perusahaan 

semakin tinggi atau meningkat maka tidak diikuti dengan meningkatnya nilai 
PER dari perusahaan tersebut. Ratio DER yang tinggi mencerminkan utang 
perseroan yang tinggi. Naiknya DER mengindikasikan bertambahnya utang 
perusahaan dan bertambahnya utang perusahaan menyebabkan solvability 

rendah. Hal ini menyebabkan resiko perseroan menjadi relatif tinggi sehingga 
investasi saham menjadi beresiko. Alhasil, harga dari saham mengalami 
penurunan dan PER juga turun. 

DPR (Dividen Pay Out Ratio) berpengaruh positif terhadap PER (Price 
Earning Ratio) yang artinya kenaikan nilai DPR suatu perusahaan akan diikuti 
pula oleh kenaikan nilai PER. Kenaikan DPR mencerminkan bahwa 1aba 
perusahaan naik. Kenaikan laba bisa dikarenakan baiknya kinerja perusahaan 
dan akan mempengaruhi investor untuk menginvestasikan dananya pada saham 
perusahaaan. Kenaikan dividen yang dibayarkan merupakan sinyal untuk 
melakukan investasi yang mengakibatkan PER akan naik.  

Tingkat pertumbuhan laba (Earning Growth) berpengaruh positif terhadap 
PER (Price Earning Ratio) yang artinya apabila tingkat pertumbuhan laba suatu 
perusahaan meningkat maka nilai PER dari perusahaan tersebut pun akan ikut 
meningkat. Hasil positif dan signifikan dari koefisien earning growth ini searah 
dengan teori yang ada yang menyatakan bahwa jika laba perlembar saham pada 
suatu perusahaan mengalami peningkatan di setiap periodenya maka 
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perusahaan akan mudah menarik minat investor untuk membeli sahamnya, 
dengan meningkatnya laba perlembar saham maka nilai PER perusahaan juga 
akan meningkat. 

Penelitian ini selain diharapkan dapat memberikan  implikasi terhadap 
pengembangan ilmu pengetahuan namun juga memiliki keterbatasan dan saran 
untuk penelitian selanjutnya, yang antara lain: Penelitian ini hanya 
menggunakan 4 (empat) variabel independen yang dianggap dapat 
mempengaruhi nilai PER dari suatu perusahaan sedangkan masih ada beberapa 
faktor lain diluar variabel tersebut yang dapat di jadikan sebagai variabel 
tambahan untuk dilihat pengaruhnya terhadap PER serta dapat menambahkan 
variabel moderasi misalnya dengan menggunakan Discretionary Accrual Karena 
Discretionary accrual itu sendiri merupakan salah satu cara penilaian untuk 
mendeteksi apakah perusahaan tersebut melakukan praktek manajemen laba 
atau tidak. Penelitian ini menggunakan alat analisis Regresi Linier Berganda 
untuk menguji pengaruh beberapa variabel independen terhadapat variabel 
dependen. Penelitian selanjutnya disarankan untuk lebih mengembangkan 
model penelitian seperti penggunaan variabel moderasi serta menggunakan 
alat analisis yang berbeda seperti Moderated Regresion Analysis (MRA). 
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