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Analisis Harga Saham dengan Mempertimbangkan Perubahan Tarif PPh
Badan dan Kebijakan Dividen

(Studi Kasus Perusahaan Subsektor Telekomunikasi yang Terdaftar di BEI
Tahun 2016-2021)

Mila Wahyu Ahyan Saudah
Program Studi Sarjana Terapan.Manajemen Keuangan

ABSTRAK

Pemberlakuan kebijakan perubahan tarif PPh Badan lebih tepatnya wajib pajak
badan usaha publik sebagai tanggap terhadap kondisi pandemi mempengaruhi
jumlah dividen yang dibagikan dan selanjutnya pada pergerakan harga saham.
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis seberapa besar pengaruh perubahan
tarif PPh Badan dan_kebijakan dividen. terhadap harga saham. Studi kasus yang
digunakan adalah perusahaan subsektor telekomunikasi yang telah membagikan
dividen dan diperoleh 6 perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2016 sampai 2021. Teknik pengambilan-sampel -menggunakan purposive
sampling, dan penelitian ini berjenis kuantitatif dengan data yang bersumber dari
website idx dan perusahaan terkait. Pengujian menggunakan software SPSS 23
berdasarkan uji regresi linear berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
adanya perubahan tarif PPh.Badan tidak signifikan.berpengaruh terhadap harga
saham dan variabel kebijakan dividen berpengaruh positif signifikan terhadap
harga saham. Berdasarkan uji.F secara keseluruhan menunjukkan bahwa variabel
bebas yaitu perubahan tarif PPh:Badan dan kebijakan dividen pada penelitian ini

berpengaruh signifikan terhadap variabel terikat yaitu harga saham.

Kata kunci: Harga saham, Kebijakan Dividen, Perubahan Tarif PPh Badan.

viii
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Analysis of Stock Price by Considering Changes in Corporate Income Tax

Ratea and Dividend Policy

(Case Study of Telecommunication Sub-Sector Companies Listed on IDX 2016-
2021)

Mila Wahyu-Ahyan Saudah
Study Program. D4 Financial Management

ABSTRACT

The implementation of the policy on changes to the corporate income tax rate,
more precisely for public corporate taxpayers in response to the pandemic
conditions, affects the amount of dividens distributed and subsequently on stock
price movements. The purpose of this study was to analyze how much influence
changes in corporate income tax rates and dividend policy have on stock prices.
The case studies used are telecommunications sub-sector companies that have
distributed dividends and obtained. 6 companies listed on the Indonesian Stock
Exchange from 2016 to 2021. The sampling.technique used purposive sampling,
and this research was quantitative with data sourced from the IDX website and
related companies. Testing using SPSS 23 software based on multiple linear
regression test. The results.showed that changes in. corporate income tax rates
have no significant affect on stock prices and dividend policy variables have
significant positive affect on stock prices. Based on the overall F test, It shows
that the independent variables, namely changes‘in corporate income tax rates and
dividend poliey in this study, have significant effect on the dependent variable,

namely stock prices.

Key words: Stock«Price, Corporate Income Tax Rates, Dividend-Policy.

Politeknik Negeri Jakarta
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Penelitian

Upaya perusahaan untuk tumbuh dan berkembang menjadi perusahaan yang
lebih besar guna menghasilkan laba_atau laba yang-lebih tinggi, salah satunya
melalui pasar modal. Pasar medal yang menjadi perdagangan instrumen
keuangan, berperan dalam.mempertemukan pihak-pihak yang memiliki kelebihan
dana dengan pihak lain yang membutuhkan dana (Oktavia, 2017). Pasar saham
dan ekonomi _nasional dipengaruhi oleh sejumlah sektor domestik seperti
pariwisata, kondisi ekonomi dan sosial, semuanya memiliki. andil signifikan
dalam perekonomian negara. Sedangkan sektor non domestik, berupa argumentasi
finansial dari investor asing berdampak negatif terhadap perekonomian seiring
menurunnya selera risiko di pasar dan indeks saham domestik yang memburuk
(Kurniawati, 2017).

Sebelum mengambil keputusan untuk-pembelian saham suatu perusahaan,
pembeli harus lebih dahulu memeriksa harga saham. Karena harga saham
mewakili keadaan perusahaan saat ini sehingga naik turunnya harga saham dapat
mengindikasikan kinerja perusahaan. Investor..sering membeli saham dengan
harga rendah dengan maksud untuk dijual kembali setelah Kinerja perusahaan
meningkat. Hal tersebut dilakukan untuk mengetahui alasan perubahan harga
saham yang akan dibeli agar tidak terjadi kerugian di masa yang akan datang
(Oktavia, 2017). Seperti kondisi sekarang yang mulanya tidak berdampak pada
pasar saham, namun dalam perkembangannya menjadi berdampak besar kepada
pasar saham. Terutama ketika..\WWHO mengklasifikasikan.~Covid-19 sebagai

pandemi.

Munculnya penyakit berasal dari Wuhan Cina yang kemudian disebut
Coronavirus Disease 19 (Covid-19) oleh Organisasi Kesehatan Dunia (WHO),
teridentifikasi menyebabkan pneumonia telah terdeteksi di Wuhan serta negara-
negara lain, termasuk Indonesia (WHO, 2019). Indonesia sendiri menghadapi

masalah yang signifikan dalam menanggulangi pandemi Covid-19 karena jumlah
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penduduknya sangat besar dan beragam, yang merupakan terbesar ketiga di dunia.
Berbagai upaya telah dilakukan otoritas publik untuk mengatasi terjadinya
pandemi, termasuk mengambil tindakan cepat untuk mencegah penyebaran virus
tersebut dan menetapkan berbagai pedoman sebagai strategi keselamatan dan

kesejahteraan untuk kepentingan publik (Shaula & Maulidya, 2020).

Menurut CNBClIndonesia (2020), salah satu sektor yang mampu beradaptasi
dengan cepat saat pandemi.yaitu sektor telekomunikasi. “Hal “ini dikarenakan
terdapat kebijakan yang telah dikeluarkan pemerintah terkait pembatasan sosial
dan kebijakan-untuk tetap di_rumah saja yang menyebabkan semua mabilitas
dilakukansmelalui jaringan. Sementara itu, pasar modal justru menuai dampak
negatif di tengah upaya Indonesia memerangi pandemi virus Carona. Kondisi
pasar saham yang tidak. stabil akibat. merebaknya Covid-19 yang merupakan jenis
surat berharga dan diperdagangkan di bursa dalam sektor ekonomi, melanda
Indonesia sebagai negara berkembang. Investor menanamkan modal melalui pasar
saham akan menerima surat kepemilikan saham yang dimasukkan dalam daftar
saham perseroan, kemudian nantinya pemegang saham.juga memiliki sebagian
dari perusahaan yang mengeluarkan saham atau modal perusahaan. Pemegang
saham yang menanamkan modalnya pada suatu perusahaan memiliki hak atas

persentase keuntungan berupa deviden (Shaula & Maulidya, 2020).

Rp7000.0

Rp6000.0

Rp5000.0

Rp4000.0

Rp3000.0

Rp2000.0

Rp1000.0 —_— ronR0>00
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Gambar 1.1 Grafik Pergerakan Harga Saham Perusahaan Sektor Telekomunikasi

Sumber : yahoo finance, data diolah
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Berdasarkan grafik 1.1 terkait harga saham perusahaan sektor telekomunikasi
tahun 2016 hingga 2021 menunjukkan kenaikan walaupun dalam kondisi yang
sulit karena terdampak pandemi Covid-19 pada tahun 2020 dan 2021. Hal ini
menandakan saham emiten telekomunikasi masih banyak diminati oleh investor
dan menunjukkan seberapa baik kinerja saham sektor telekomunikasi ditentukan
dari perkembangan pandemi Covid-19 dan.. rencana pemerintah untuk
menghidupkan kembali perekonemian. Karena kebutuhan masyarakat akan akses
data dan informasi yang semakin meningkat, sektor telekomunikasi. diprediksi

menjadi salah satu sektor yang tangguh (Zuraya, 2020).

Pemegang saham yang berpartisipasi biasanya bergantung pada data dan
penilaian yang diperoleh dari lembaga terpilih dengan cermat yang secara rutin
meninjau laporan keuangan perusahaan (Arista, 2012). Pemegang.saham biasanya
lebth menyukai alokasi pendapatan.yang umumnya Kkonsisten dalam hal
pendapatan dividen karena dapat meningkatkan kepercayaan investor terhadap
perusahaan dan menurunkan ketidakpastian investor saat menginvestasikan
madal. Secara umum, kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih
dan jenis kebijakan dividen yang ditetapkan perusahaan dapat menentukan jumlah
dividen yang diberikan kepada investor (Hakami, 2014).

Jika perusahaan memutuskan untuk membagikan laba sebagai dividen, laba
ditahan ‘akan berkurang dan akibatnya total sumber dana internal akan menurun.
Sebaliknya jika perusahaan memutuskan untuk menahan laba yang diperoleh,
maka kemampuan pembentukan. dana internal akan semakin besar (Arista, 2012).
Kebijakan dividen ‘sangat penting dalam menentukan bagaimana pendapatan
dialokasikan, khususnya antara membayar dividen kepada pemegang saham dan
diinvestasikan kembali-dalam bisnis. Meskipun dividen merupakan.arus-kas yang
disisihkan untuk pemegang saham, laba ditahan merupakan salah satu sumber
pendanaan yang paling signifikan untuk membiayai pertumbuhan perusahaan
(Irama, 2018). Secara teknis ketidakpastian yang sesuai dengan penawaran dan
permintaan dipengaruhi oleh harga saham, namun keputusan calon investor untuk
membeli atau mempertahankan sahamnya akan dipengaruhi oleh kebijakan
perusahaan mengenai pembayaran dividen tunai.
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Satu dari banyaknya variabel yang dapat mempengaruhi investor untuk
membeli saham vyaitu tarif pajak. Yang merupakan salah satu kebijakan dalam
bidang perpajakan tentang perubahan tarif PPh dengan menggunakan suatu
kebijakan dapat menjadi patokan untuk menyesuaikan keadaan perekonomian
suatu negara. Perubahan tarif Pajak Penghasilan (PPh) tercantum dalam Peraturan
Pemerintah No. 30 Tahun 2020 tentang.Penurunan Tarif PPh bagi Wajib Pajak
(WP) Badan Dalam Negeri-yang berbentuk Perseroan Terbuka. Perubahan tarif
terkait Pajak Penghasilan diberlakukan pada 19 Juni 2020 menggantikan tarif PPh
Pasal 17 Undang-Undang No. 36 Tahun 2008, sebesar 25% dan tarif PRh badan
kemudian turun menjadi 22% semenjak mulai berlakunya PP No. 30 Tahun 2020
untuk tahun pajak 2020 dan 2021, kemudian perubahan tarif PPh badan
direncanakan turun kembali di tahun 2022 sebesar 20% (Kementerian Sekretariat
Negara Republik, 2020). Hal ini menimbang karena Indonesia sendiri masih
berada dalam kondisi pandemi Covid-19..dan untuk membantu perusahaan
meringankan pengeluaran pajak mereka. Perubahan tarif pajak penghasilan badan
yang diumumkan melalui Peraturan Pemerintah Pengganti-Undang-Undang atau
Perppu Nomor 1 Tahun 2020 sebagai. upayapenanggulangan Covid-19
merupakan sebuah sinyal yang dikirimkan Pemerintah-Indonesia kepada investor
yang akan mempengaruhi» kandungan informasi yang dimilikinya. Investor-
investor 'yang jeli terhadap informasi yang beredar akan memanfaatkan dan
bereaksi terhadap situasi yang dihadapinya«(Wardani & Budiartha, 2021).

Berdasarkan Undang-Undang No. 36 Tahun 2008 tertulis bahwa bagi wajib
pajak badan, tarif PPh yang semula terdiri atas tiga lapisan 10%, 15% dan 30%
yang berlaku tahun pajak 2009, tarif PPh Badan menganut skema tarif tunggal
atau single tax yaitu 28% dan-akan menjadi 25% pada tahun.2010. Jadi berapapun
penghasilan kena pajaknya, tarif yang dikenakan-adalahsatu yaitu 28% atau 25%.
Selain itu, bagi perusahaan yang masuk bursa (go public) diberikan penurunan
tarif sebesar 5% dari tarif normal dengan syarat lainnya. Sehingga pada tahun
pajak 2009 tarif perusahaan yang masuk bursa (go public) sebesar 22% dan pada
tahun pajak 2010 sebesar 20%. Wajib pajak badan domestik yang berdiri dalam

Politeknik Negeri Jakarta



eyieyer abap yiuyaljod uizi eduey

g
b
m
3
Q
c
=
©
o
3
=
Q.
o
=
3
m
-
c
S,
=
o
=
=
1]
T
(]
=3
=
3
Q
o
=3
<
o
3
Q
s
o
S
o
-
v
o
-
(]
=
=
=
=
]
Q
m
=
—
o
=
o
-
-
o

N
Qovw
M ]
s 28
3 Q
Qe s
553
- =
a3z
3 o3
[ o
3 c
&= 2
o c
> =
g6 7
3 =08
3 3
n =
5
338
283
= ]
o
552
S8 8
< B
o c
o
s Q7P
Q 3
9 8
S =
8 o
o 37
< °
w m
) S
c X E
< =
c o
o> = 3
303
> <
i o
- =
€ o 3
= 5
o N>
2. °
o
s £
m —
3 £
T =
s 3
z 8
o
~ 3
5 ©
T B
o =
c £
3 @
o
-
=
-
=
=~
Y]
g
=
o
-
el
o
=
Y]
-
w
[
o
-~
[
3
o
w
-
o
=

=
<Y
E
8]
T
-
o

o =
o
x
0
T
~*
Y
3
;
)
=
=
)
x
El
x
=
[
Q
[
=l
]
Y
r
o
-
~*
o

—
9
o
-
o
=3
Q
3
[}
=
Q
[
=
T
w
(1)
o
o
=
o
=
o
-
o
c
n
o
e
=
c
-
=
o
-
<
o
-
£
=
3,
-
o
=
T
o
3
[}
3
N
o
3
-
s
3
=
o
=
Q.
o
=1
=
[}
=
<
)
o
e
-
5=
o
-
n
c
3
o
[}
-

bentuk PT mendapatkan pengurangan tarif 5% lebih ringan dari tarif tertinggi

yang ada, yang mana hal ini telah ditetapkan pada pasal 17 ayat 1b UU PPh.

Keringanan ini dapat diperoleh apabila perseroan yang terdaftar di BEI
memiliki saham publik minimal 40% atau lebih dari jumlah total saham yang
dimiliki, dan setidaknya ada 300 pihak yang“memiliki saham, kepemilikannya
dibatasi dengan jumlah tidak.~melebihi 5% dari. total saham seluruhnya
(Oktavianie, 2019). Penentuan besar kecilnya pajak yang harus.dibayar ditentukan
oleh tarif pajak yang.diatur, yang mana tarif pajak menjadi salah. satu objek
pertimbangan dalam upaya meningkatkan harga saham sehingga menarik investor
untuk berinvestasi pada perusahaan yang dituju. Oleh karena itu, semakin kecil
biaya pajak yang dikeluarkan oleh perusahaan maka perusahaan akan semakin
sejahtera (Suripto, 2019).

Penelitian-penelitian sebelumnya yang membahas perubahan tarif pajak,
kebijakan dividen dan harga saham memiliki arah yang berbeda dari sisi positif
dan negatif. Seperti yang dilakukan oleh Hakami (2014), Mariana (2016),
Taufikurohman & Konadi (2012) yang membahas kebijakan dividen berpengaruh
positif signifikan terhadap harga saham. Dengan pembahasan yang sama dibantah
oleh penelitian Prattinaja & Novitasari (2021) yang menyatakan kebijakan dividen
tidak signifikan berpengaruh terhadap harga saham. Penelitian yang dilakukan
Wardani ‘& Budiartha (2021), Hartati (2019), dan Fatimah (2018) dalam
penelitiannya menyatakan bahwa perubahan tarif PPh berpengaruh positif
signifikan terhadap harga saham atau return'saham. Disisi lain penelitian yang
dilakukan Soalihin et al. (2019) menyatakan bahwa tarif PPh Badan negatif dan
tidak signifikan ‘berpengaruh terhadap harga saham. Kemudian berdasarkan
penelitian yang meneliti.topik hampir sama namun menemukan_perbedaan hasil
dan ada beberapa penelitian lain yang memiliki ketidaksamaan hasil pengujian

serta hasil hipotesis menjadikan topik ini layak untuk diteliti lebih lanjut kembali.

Berdasarkan perbandingan hasil penelitian terdahulu, gap dari penelitian ini
yaitu terdapat perbedaan pada variabel yang digunakan dan sektor yang dipilih
serta periode yang bersangkutan berdasarkan fenomena yang ada. Selain itu,

penelitian ini menitikberatkan sampel penelitian pada satu kelompok perusahaan
Politeknik Negeri Jakarta
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telekomunikasi yang listing di Bursa Efek Indonesia (BEI), karena subsektor
telekomunikasi telah berkontribusi besar terhadap nilai produk domestik bruto
(PDB) Indonesia tahun 2020 dan sebagai penyumbang realisasi investasi tertinggi
tahun 2020. Oleh karena itu, maka laporan Skripsi ini akan memaparkan
pembahasan tersebut di atas dengan judul “Analisis Harga Saham dengan
Mempertimbangkan Perubahan_Tarif .PPh Badan.dan Kebijakan Dividen
(Studi Kasus Perusahaan Subsektor Telekomunikasi yang Terdaftar di BEI
Tahun 2016-2021)”.

1.2. Rumusan‘Masalah Penelitian

Kebijakan yang dikeluarkan pemerintah selama pandemi Covid-19 di
Indonesia salah satunya yaitu penurunan Tarif Pajak Penghasilan Badan yang
awalnya 25% di tahun 2010 sampai 2019 . menjadi 22% untuk tahun pajak 2020
dan 2021. Perubahan tarif pajak.penghasilan badan yang diumumkan melalui
peraturan pemerintah pengganti Undang-Undang atau Perppu Nomor 1 Tahun
2020 sebagai upaya penanggulangan Covid-19 merupakan: sebuah sinyal yang
dikirimkan Pemerintah Indonesia kepada investor yang akan mempengaruhi

kandungan informasi yang dimilikinya.

Investor yang jJeli dan ‘memperhatikan informasi yang beredar akan
memanfaatkannya untuk merespon situasi yang dihadapinya. Apabila investor
menginginkan dividen kas tetapi -pihak’ perusahaan memilih untuk tidak
membagikan dividen tentunya invesor akan merasa kecewa yang nantinya akan
mempengaruhi minat investor. Walaupun.terdapat alasan mengapa perusahaan
tidak membagikan dividen tunai tetapi investor berhak untuk mengetahui
penyebabnya dan “berharap diberikan solusi yang menguntungkan..Keputusan
investor untuk menginvestasikan.dananya salah satunya.dapat-dipengaruhi oleh
informasi mengenai kebijakan dividen, dan yang dapat mempengaruhi harga

saham yang dimiliki perusahaan yaitu dari investasi yang dilakukan oleh investor.

Naik turunnya tarif pajak berdasarkan kebijakan membawa pengaruh besar
bagi perusahaan karena bila tidak sesuai dengan yang telah direncanakan dapat

memperlambat perekonomian terutama bagi perusahaan dan dapat menghambat
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emiten dalam melakukan ekspansi. Apabila kinerja perusahaan menurun akan
berdampak dari segala sisi termasuk harga saham yang dasarnya menjadi tolak

ukur investor untuk menanamkan modal.

Penelitian ini fokus pada subsektor telekomunikasi karena selama pandemi
menjadi salah satu perusahaan yang diprediksitangguh dan semakin pesat. Selain
itu subsektor telekomunikasi menjadi-penyumbang realisasi investasi tertinggi
pada tahun 2020. Oleh karena itu yang menjadi pokok permasalahan dalam
penelitian ini adalah bagaimana pengaruhnya perubahan tarif PPh. Badan dan
pengaruhnya kebijakan dividen terhadap harga saham pada perusahaan subsektor
telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2016-
2021.

1.3. Pertanyaan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah di atas, pertanyaan dalam penelitian ini yaitu:

1. ' Bagaimana perubahan tarif PPh-mempengaruhi harga saham pada perusahaan
telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2016-
20217

2. 'Bagaimana kebijakan dividen mempengaruhi-harga saham pada perusahaan
telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2016-
20217

3. Bagaimana perubahan tarif*PPh dan kebijakan dividen secara bersama
mempengaruhi harga saham pada perusahaan telekomunikasi yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2016-2021?

1.4. Tujuan Penelitian

Tujuan dilakukannya penelitian terhadap topik ini diantaranya:

1. Untuk menganalisis pengaruh perubahan tarif pajak terhadap harga saham
pada perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
tahun 2016-2021.

2. Untuk menganalisis pengaruh kebijakan dividen terhadap harga saham pada
perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
tahun 2016-2021.
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Untuk menganalisis pengaruh perubahan tarif pajak dan kebijakan dividen
secara bersama terhadap harga saham pada perusahaan telekomunikasi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2016-2021.

1.5. Manfaat Penelitian
1.5.1. Manfaat Teoritis

Secara teoritis, penelitian‘ini-diharapkan dapat memberikan gambaran dan
menjadi referensi informasi tambahan untuk melihat pergerakan«harga saham
yang dipengaruhi.oleh perubahan tarif pajak dan kebijakan dividen terhadap harga
saham pada ‘perusahaan telekemunikasi yang diharapkan dapat memberikan
wawasan baru bagi penulis dan pembaca serta menjadi bahan.referensi penulisan
untuk penelitian di masa datang.

1.5:2. Manfaat Praktis

Secara praktis, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan
mengenai kebijakan dalam pertimbangan.investasi yang tepat di bidang
telekomunikasi serta memberikan pemahaman terkait tarif pajak dan kebijakan
dividen. Kemudian dapat menjadi bahan pertimbangan bagi penulis dan calon

investar yang ingin berinvestasi pada sektor telekomunikasi.

1.6. Sistematikan Penulisan SKripsi

Dalam penelitian ini, sistematika penulisan‘terbagi ke dalam bagian berikut:

Bab 1: Pendahuluan
Bab ini memuat penjelasan mengenai latar belakang diangkatnya topik
sebagai judul penelitian, permasalahan penelitian, pertanyaan penelitian,
tujuan penelitian, manfaat yang didapatkan dari hasil penelitian, dan
sistematika penulisan:

Bab 2: Tinjauan Pustaka
Bab ini menguraikan tentang teori-teori yang relevan dengan topik
penelitian, diantaranya landasan teori yang memuat definisi pajak, tarif
pajak, dividen, kebijakan dividen, saham, dan harga saham. Serta terdapat
paparan hasil penelitia terdahulu, kerangka pemikiran, dan hipotesis

penelitian.
Politeknik Negeri Jakarta



Bab 3: Metode Penelitian

Bab ini memuat informasi mengenai jenis penelitian, objek penelitian,
metode pengambilan sampel, jenis dan sumber data penelitian, metode
pengumpulan data penelitian, dan metode analisis data yang digunakan

= o
m
x
8]
©
&

pada saat meneliti.

Bab 4: Hasil Penelitian dan Pe
Bab ini berisikan uraian.mengenai hasil penelitian yang me

nemuat gambaran
umum obje an dan hasil uji. Serta terdapat pe n_mengenai
pengaruh perub

an, dan Kebijakan dividen terha
lkhnelitian dan
' itian di
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BAB V
PENUTUP

5.1. Kesimpulan

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui. pengaruh harga saham dengan
mempertimbangkan perubahan tarif PPh badan dan kebijakan dividen pada
perusahaan subsektor telekomunikasi yang terdaftar di Bursa “Efek Indonesia
tahun 2016 — 2021.

Variabel terikat pada peneltian ini adalah harga saham yang dilihat dari harga
penutupan atau closing price dengan pengukuran menggunakan -indikator Price
Earning Ratio (PER). Sedangkan variabel bebas pada penelitian ini adalah
perubahan tarif PPh badan yang semula menggunakan tarif PPh Pasal 17 Undang-
Undang No. 36 Tahun 2008 untuk-tahun pajak 2010 sampai 2019 dan karena
terdapat kebijakan  baru terkait Covid-19 _diubah berdasarkan Peraturan
Pemerintah No. 30 Tahun 2020 untuk tahun pajak.2020 dan 2021, dan variabel
kedua vyaitu kebijakan dividen dengan pengukuran: menggunakan indikator
Dividend Payout Ratio (DPR).

Dari hasil pengujian yang telah dilakukan dalam penelitian ini, dapat

disimpulkan bahwa :

1. Berdasarkan uji analisis terkait perubahan tarif PPh badan dengan pengukuran
indikator dummy menunjukkan bahwa tidak signifikan berpengaruh terhadap
harga saham. Hal ini menandakan bahwa naik turunnya tarif pajak tidak
memberikan respon terhadap harga saham pada perusahaan telekomunikasi
tahun 2016 sampal 2021. Sehingga berdasarkan-hipotesis perubahan.tarif PPh
badan berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham ditolak.

2. Kebijakan dividen berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham
dengan nilai 0,002 lebih kecil dari nilai signifikansi 0,05 maknanya melalui
pembagian dividen perusahaan dapat mendistribusikan kemakmuran bagi
pemegang saham dalam kondisi sulit sekalipun terbukti dengan kondisi
pandemi Covid-19 yang berdampak negatif terhadap perusahaan tetapi tetap
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menumbuhkan performa perusahaan telekomunikasi yang akan menjadi

bahan pertimbangan bagi investor karena dividen merupakan sinyal kondisi

dan kebijakan dividen‘yang.mana di masa pandemi. alangkah baiknya untuk
lebih menahan saldo laba sebagai bentuk penambah modal dan melakukan
berbagai strategi yang dapat meningkatkan kepercayaan investor sebagai
dasar pengambilan keputusan investasi serta digunakan untuk memprediksi
pergerakan harga saham dalam perusahaan sektor telekomunikasi yang
terdaftar di BEI.

X

]

=

N

=58

» ;E;‘ ; suatu perusahaan sekarang dan di masa datang. Sehingga berdasarkan
ég g' = hipotesis kebijakan dividen berpengaruh signifikan terhadap harga saham
= =~ I
1§§ T - diterima.

(=]
§"§ = 3. Berdasarkan hasil uji F secara keseluruhan perubahan tarif pajak dan
ST m . .. - . -
£ § ;‘ kebijakan dividen memiliki pengaruh signifikan positif terhadap harga saham,
i@. = dibuktikan dengan nilai signifikansi 0,001 lebih kecil dari. 0,05. Karena
g2 2 _ : _
g2 Q@ sebagian calon investor akan mempertimbangkan pergerakan harga saham
£ D - . B . 1 R . .
é § = dilihat dari perubahan tarif pajak dan kebijakan dividen yang mana jika tarif
O —
§ §. “,'r pajak atas dividen tinggi pemegang saham akan memilih bisnis yang sering
2 o
g;ﬁ  § menawarkan kebijakan untuk membayar dividen tunai kepada pemegang
< o
:; saham dalam mengambil keputusan terutama yang berkaitan dengan harga
B
§§ saham. Sehingga berdasarkan hipotesis perubahan tarif PPh badan dan
§§ kebijakan dividen berpengaruh secara simultan dan signifikan terhadap harga
TT
3 ; saham diterima.
=2 5.2, Saran
SE
%’% Berdasarkan hasil simpulan di atas, maka saran penelitian adalah sebagai
5;. berikut :
i3 |
gf?g 1. Bagi Perusahaan

<

;E— Bagi perusahaan disarankan untuk memperhatikan faktor fundamental dan
T =
§§ selalu memperbaharui informasi dan kebijakan yang berhubungan dengan
? n
§ 5 kondisi perusahaan terutama tingkat pajak karena sekecil apapun manfaatnya
%g akan berpengaruh.pada laba perusahaan. Dengan memperhatikan-tarif pajak
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Bagi Otoritas Pajak

Bagi pemerintah ada baiknya tetap melakukan evaluasi dan terus memantau
kebijakan perubahan tarif PPh Badan dengan tujuan peningkatan efisiensi
kebijakan dalam waktu jangka pendek maupun untuk jangka panjang. Seperti
halnya perubahan tarif PPh Badan untuk tahun 2022 yang disinyalir akan
turun tetapi pemerintah membatalkan penurunan tarif PPh Badan dari rencana
semula. Diperlukan penegasan kembali terkait perlakuan pajak dividen karena
adanya perubahan tarif PPh badan sehingga dapat meminimalisir. terjadinya
perbedaan penafsiran antara petugas pajak.dan perusahaan.

Bagi peneliti selanjutnya

Diharapkan dapat memperluas objek penelitian dengan memanfaatkan lebih
banyak sampel perusahaan yang diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia dan
dengan memasukkan variabel yang tidak dipertimbangkan dalam penelitian
ini, memungkinkan untuk menghasilkan hasil yang lebih beragam dan
menggunakan metode lain dalam mengukur perubahan tarif pajak serta
memperluas pemahaman publik dari faktor-faktor yang mempengaruhi harga
saham sehingga dapat menghasilkan.pertimbangan yang lebih detail dan

akurat.

Keterbatasan Penelitian

Berdasarkan pembahasan dan kesimpulan di atas, penelitian ini memiliki

keterbatasan yang mungkin mempengaruhi hasil penelitian, diantaranya :

Perubahan tarif PPh badan terbatas pada_acuan ‘kebijakan lama dan yang
terbaru untuk tahun 2022 selain itu perubahan tarif PPh badan tidak langsung
merujuk pada pajak atas dividen atau pajak atas transaksi di bursa sehingga
pengukuran pada sampel.dalam penelitian ini terbatas pada satu aspek.

Penelitian ini  menggunakan “informasi-laporan” keuangan dari dalam
prospektus perusahaan yang terdapat di website BEI dan website resmi

perusahaan dan terbatas pada tahun 2016 hingga 2021.
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LAMPIRAN
Lampiran 1 Pengumpulan Data Penelitian

Data Harga Saham Perusahaan Sektor Telekomunikasi Tahun 2016 - 2021

Emiten 2016 2017 2018 | 2019 | 2020 | 2021
TLKM | Rp3.980 | Rp4.440 _{"Rp3:750n|.Rp3:970 | Rp3.310 | Rp4.040
ISAT Rp6.450 | Rp4800 | Rp1.685 | Rp2.910 |xRp5.050 | Rp6.200
GHON | Rp2.080 | Rp2.360 | Rp1.320 | Rp1.650 | Rpl.765:| Rp2.130
TBIG Rp996 Rp1.130. | Rp720 | Rp1.230 | Rp1.630 | Rp2:950
TOWR' | Rp716 Rp800 Rp690 | Rp805 | Rp960 | Rpl.125
EXCL Rp2.310"[{Rp2:960["Rp1.980 | Rp3.150 |*Rp2:7301|:Rp3.170

Sumber : yahoo finance, data diolah

Data Earning Per Share Perusahaan Sektor Telekomunikasi Tahun 2016 — 2021

Emiten 2016 2017 2018 2019 2020 2021
TLKM | 196,19 | 223,55 182,03 188,4 210,01 249,94
ISAT 203,360 | 209,020 | -442.38 288,74 =131,9 1242,35
GHON | 37,62 45 48 99,0 64,00 59
TBIG 157,95 520,8 156,31 39,26 48,4 74,25
TOWR 209 206 43 46 57 69
EXCL 38 35 -308 67 35 121

Sumber : laporan keuangan website idx, data diolah
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Sumber : laporan keuangan website idx, data diolah

= o

= (Lanjutan)

N

-~ 12 Data Total Dividen Perusahaan Sektor Telekomunikasi Tahun 2016 — 2021
v 2% o
555 3 | Tahun TLKM ISAT GHON TBIG TOWR EXCL
Q@3 5 =
S o =
g3 - .’: 2016 | 11213000000 | 215515000 | 2836485000 | 592000000 | 997442000 0
53
sQ 2
§§ g-‘ 2017 | 11627000000 | 386788000 2961807000 {.665000000 | 1006008000 0
co =
i;_g' ; 2018 | 16609000000 |.396677000 | 5950216000 | 450000000 |1198637000 0
B
‘g?; E 2019 | 16229000000 | 37695000 | 7425000000 | 600000000 | 1184695000 | 13278000
§‘£ E 2020 | 15262000000 | 22226000, | 11000000000 | 605670000 | 1196476000 |213024000
i o
g% ® | 2021].46643000000 | 949998000 | 27500000000 | 692194000 | 1899002000 | 338182000
=X g
g‘é o Sumber : laporan keuangan website idx, data diolah
RE
§§ Data Laba Bersih Perusahaan Sektor Telekomunikasi Tahun 2016 — 2021
5g Tahun | TLKM ISAT GHON TBIG TOWR | EXCL
TT
g % 375516
§§ 2016 | 19352000000 | 1105042000 | 8943745000 | 723231000 | 3837039000 | 0Q0
g3
~;<‘§ 375244
§§ 2017 | 22145000000 | 1135783000 | 36690372000 | 2339029000 | 2100125000 { 000
F -5
E :
=
%3 329689
<

§§- 2018 | 18032000000 | -2085059000.| 49423302000 | 702632000 | 2200060000 | 0000
T =
55 712579
?lli
§§ 2019 | 18663000000 | 1630372000 | 63509234000 | 866121000 | 2353089000 | 000
ET
go 371598
3
2 2020 | 20804000000 | 716719000..(./7752839000.}.1066576000 | 2853617000 | 000
5 128780
c
S 2021 | 24760000000 | 6750873000 | 89855831000 | 1601353000 | 3447875000 | 7000
g
8
5

Politeknik Negeri Jakarta




eyieyer uabap yiwjaiijod uiz) eduey

L
v
(1]
3
Q
c
=
©
o
3
=
Q.
o
=
=
m
b
s
S,
=
o
=
=
(]
T
m
=
=
=
Q
Q
=3
<
o
=3
Q
s
o
S
o
-
)
o
=
(1]
=
=
==
=
m
Q
"
=
—
o
=
o
-
-
o

N
Qoo
o ]
s 58
3 2@
Qe s
553
- =
ey
3 o3
[ o
3 c
&= 2
o ]
> =
T4
3 =73
3 5
,,, =
5
3388
283
= 35
-8
552
S8 8
< B
o c
o
s @ 7P
Q 5
oo B
S =
8 o
o 37
< °
w m
o 5
c X E
£ =
c o
—p el ]
303
2 o<
i o
- =
€ o 3
= x =
el
2. T
o
s £
m —
3 £
X E
o
z 8
o
~ 3
5 T
T B
o =
c £
S 3
o
-
=
=
=
=
Y]
&
c
o
-
el
o
=
Y]
3
w
[ =
o
-~
s
3
o
w
-
o
I

=
<Y
E
8]
T
-
o

o=
)
x
N
o
-+
o
§.
*’
o
S
;’
D
x
E'
x
<
®
Q
D
:.
]
=
m
q
~*
Y

—
=
o
=
o
3
Q
=
o
3
Q
=
=
T
wn
o
LA
o
Q
Q
3
o
-~
o
£
n
o
£
-
e
=
>
o
<
o
-~
“
=
3
-
o
3
T
o
3
o
3
n
o
3
-~
=
3
=
o
=
o
o
3
3
o
3
<
o
T
&
-
-
o
3
n
£
3
>
o
-

54

Lampiran 2 Pengukuran Data Penelitian

Data Price Earning Ratio Perusahaan Sektor Telekomunikasi Tahun 2016 - 2021

Emiten 2016 2017 2018 2019 2020 2021

TLKM 20,29 19,86 20,60 21,07 15,76 16,16
ISAT 31,72 22,96 -3,81 10,08 -38,29 4,99
GHON 55,29 52,44 27,50 21,97 27,58 36,10
TBIG 6,31 2,17 4,61 31,33 33,68 39,73
TOWR 3,43 3,88 16,05 17,50 16,84 16,30
EXCL 1,84 0,56 0,29 1,79 2,00 2,44

Sumber : laporan keuangan website idx, data diolah

Data Dividend Payout Ratio Perusahaan Sektor Telekomunikasi Tahun 2016 -

2021
Emiten 2016 2017 2018 2019 2020 2021
TLKM 0,579 0,525 0,921 0,870 0,734 0,672
ISAT 0,195 0,341 0,000 0,023 0,031 0,141
GHON 0,081 0,081 0,120 0,117 0,141 0,306
TBIG 0,819 0,284 0,640 0,693 0,568 0,432
TOWR 0,260 0,479 0,545 0,503 0,419 0,406
EXCL 0,000 0,000 0,000 1,376 1,354 1,065

Sumber : data diolah
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Lampiran 3 Output SPSS

T Data Deskiptif Statistik

r_’:_ Descriptive Statistics

-gv Minimum Maximum Mean Std. Deviation

” Harga_Saham 36 -38.2866 84.5714 23.618012 23.5569304
Tarif_PPh 36 0 1 .55 478
Kebijakan_Dividen 36 .0186 9211 .371683 .2612482
Valid N (listwise) 36

ejiedjer Labap yiuyeijod yijiw eidid eH O

Sumber: Statistical Package for Social Science

Data Uji Normalitas dengan Kolmogorov Smirnov Test

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual

N 36
Normal Parametersa? Mean .0000000
Std. Deviation 23.50891959

Most Extreme Differences Absolute 134
Positive 134

Negative -.105

Test Statistic 134
Asymp. Sig. (2-tailed) .101°

a. Test distribution is Normal.

eyieyer uabap yiuyaiijod Jefem buek uebunuada)y ueyibniaw yepn uednnbuad 'q

‘yejesew njens uenefun neje iy uesijnuad ‘ueiode| uesijnuad ‘Yyejwji eiey uesijnuad ‘ uepipuad ‘ueyipipuad uebunuaday ynun efuey uedipnbuad ‘e

b. Calculated from data.
c. Lilliefors Significance Correction.

Sumber: Statistical Package for Social Science

undede ynjuaq wejep 1ui sijn} eA1e) ynin|as neje ueibeqas yelueqiadwaw uep ueywnwnbuaw bueiejiqg *z
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a. Predictors: (Constant), Kebijakan_Dividen, Tarif_PPh

b. Dependent Variable: Harga_Saham

Sumber: Statistical Package for Social Science
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>
= (Lanjutan)
N
!~J — e Data Hasil Uji Multikolineartitas
Qo2 x O
o ..
§ §§§ _:_; 2 Coefficients?
‘; ‘g g._‘g & o Unstandardized Standardized Collinearity
= T L
= 4 v Coefficients Coefficients Statistics
Qe 3 Qe 2
s géé % Model B Std. Error Beta t | Sig. | Tolerance | VIF
o
& = g g = |1 (constamy 25.765|  7.120 3.619| .001
=~ - T
S %3 = Tarif_PPh -1.060 8.588 -.022| -.123|.903 .993| 1.007
a8 E e ~
[(=] o
= }'!E 3 % Kebijakan Dividen| -4.995| 14.922 -.058]| -.335|.740 .993| 1.007
v = -
g ; g’g ‘8 a. Dependent Variable: Harga_Saham
m m 0 :. - - - -
23 =2 - Sumber: Statistical Package for: Social Science
=~ 3 gk o
S S8c x
= P . N -
2ezyr B Data Hasil Uji Heterokedastisitas
s88F 2
w < B o - a
m o 39 Coefficients
T@oE
Q s § 3 Standardized
98 2
39 =2 Unstandardized Coefficients Coefficients
2585
g %:gé Model B Std. Error Beta t Sig.
= % i% 1 (Constant) 25.335 4.815 5.262 .000
o
— = g 5 Tarif_PPh 1.957 5.480 .057 357 723
-
5 x§ 3 Kebijakan_Dividen -25.308 10.029 -.402 -2.523 497
=4 .
Zv s ?5 a. Dependent Variable: RES2
— - : !
= e,’i- 5o Sumber: Statistical Package for Social Science
3 5c3
o 5 . .
> 23 Data,Hasil.Uji Autokolerasi
3 §%
T ;g' Model Summary®
= T =
£ 37 Adjusted R Std. Error of the
=~ =]
L .‘; “ Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
o m
'g E 3— 1 .6382 434 .563 24.2108325 2.289
S oS
o .,
=
-3
=1
o
&
[
2
‘B'
c
[
=
w
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(Lanjutan)
Data Uji Metode Analisis Regresi Linear Berganda
Coefficients?
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 25.765 7.120 3.619 .001
Tarif_PPh -1.060 8.588 -.022 -.123 .803
Kebijakan_Dividen 4.995 2.922 .584 3.335 .002

a. Dependent Variable: Harga_Saham

Sumber: Statistical Package for: Social Science
Data Hasil Uji Statistik t (Parsial)
Coefficients?
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 25.765 7.120 3.619 .001
Tarif_PPh -1.060 8.588 -.022 -.123 .803
Kebijakan_Dividen 4.995 2.922 .584 3.335 .002

a. Dependent Variable: Harga_Saham

Sumber: Statistical Package for Social Science
Data Hasil Uji Statistik F (Simultan)
ANOVA?®

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.

1 Regression 4709.088 2 2309.544 6.675 .001°
Residual 1943.426 33 586.164
Total 19422.514 35

a. Dependent Variable: Harga_Saham

b. Predictors: (Constant), Kebijakan_Dividen, Tarif PPh

Sumber: Statistical Package for Social Science

Politeknik Negeri Jakarta




58

(Lanjutan)
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Hak Cipta:
1. Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber :
a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian , penulisan karya ilmiah, penulisan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.
b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar Politeknik Negeri Jakarta

2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun
tanpa izin Politeknik Negeri Jakarta
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