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Abstrak
 

Penelitian ini akan melakukan analisis pengaruh perbedaan kebijakan. makro yang terdiri atas kebijakan

moneter, inflasi dan pertumbuhan ekonomi dengan aspek-aspek fundamental antara lain Deviden Payout

(DPO), Debt to Equity Ratio (DER) dan Deviden Per Share (DPS) pada Price Earning Ratio (PER). Periode

Penelitian yang digunakan adalah 1993 - 1996 sebagai periode sebelum krisis sedangkan 1998 - 200i

sebagai periode selama krisis. Sampel yang digunakan adalah perusahaan manufaktur sebesar 88 emiten,

Pada tahap awal pengujian dilakukan secara regresi dengan metode cross section untuk setiap tahun

pengamatan, selanjutnya untuk melihat konsistensi nilai variabel tersebut dilakukan pengujian secara pooled

section dengan metode data panel untuk periode sebelum dan selama krisis. Sebelum melakukan pengujian

diatas terlebih dahulu melakukan pengujian casewisediagnostic, multikolinearitas, while heteroskedastis dan

autokorelasi.

 

Untuk menguji pengaruh perbedaan efek kebijakan makro menggunakan uji Mann-Whitney U dan regresi

linear secara dummy variabel. Adapun asumsi dummy yang diajukan Kebijakan Moneter (KM) sama

dengan 1 jika Bank Indonesia menurunkan tingkat diskon mulai sebelum awal tahun hingga sesudah akhir

tahun pendapatan. KM sama dengan 0 jika BI menaikkan tingkat diskon mulai sebelum awal tahun hingga

sesudah akhir tahun pendapatan; Inflasi tinggi sama dengan 1 jika tingkat inflasi dalam satu tahun lebih dari

10 %, dan rendah jika kurang dari 10 %; Pertuinbuhan ekonomi yang meningkat diberi kode 1 dan menurun

sama dengan 0.

 

Pada pengujian regresi yang konsisten signifikan mempengaruhi PER adalah DPO, sedangkan DER tidak

signifikan pada tahun 1995, 1999, 2000 dan 2001 karena adanya pengaruh stock split. Pengujian secara

pooled section baik sebelum maupun selama krisis menghasilkan DPO, DER, dan LnDPS secara bersama-

sama signifikan berpengaruh terhadap PER. Hasil penelitian ini menunjukkan pengaruh DPO dan DER

terhadap PER adalah positif, sebaliknya pengaruh DPS terhadap PER adalah negatif.

 

Pada pengujian Mann Whitney U, variabel PER secara konsisten selalu signifikan. Untuk pengujian regresi

secara dummy variabel diperoleh apabila bank sentral menurunkan tingkat suku bunga pada periode

sebelum dan selama krisis maka diperkirakan PER akan bertambah; dan apabila terjadi efek inflasi yang

tinggi periode sebelum dan selama krisis maka diperkirakan PER akan turun; serta apabila terjadi efek

pertumbuhan ekonomi yang meningkat pada periode sebelum dan selama krisis maka diperkirakan PER

akan meningkat.
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