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     Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh profitabilitas, 

solvabilitas, pertumbuhan aset, dan kebijakan dividen terhadap harga saham pada 

perusahaan sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2010-

2014. 

     Penelitian ini menggunakan metode purposive sampling dan memperoleh 9 

perusahaan yang memenuhi kriteria dalam penelitian ini. Total pengamatan 

sejumlah 45 data. Pengujian dilakukan dengan menggunakan analisis regresi 

berganda. 

     Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel profitabilitas berpengaruh positif 

secara signifikan terhadap struktur harga saham, solvabilitas tidak berpengaruh 

terhadap harga saham, pertumbuhan aset tidak berpengaruh terhadap harga saham, 

sedangkan kebijakan dividen berpengaruh positif secara signifikan terhadap harga 

saham perusahaan. 

 

Kata kunci: Profitabilitas, solvabilitas, pertumbuhan aset, kebijakan  

  dividen, dan harga saham. 

 



 

 

 

 

 

 

ABSTRACT 

 

 

PROVITABILITY, SOLVENCY, ASSET GROWTH AND DIVIDEND 

POLICY AFFECT TOWARD STOCK PRICE CORPORATE BANKING 

SECTOR REGISTERED IN THE STOCK EXCHANGE OF INDONESIA 

2010-2014 PERIOD 

 

 

 

By 

 

 

SRI MENTARI 

 

 

 

 

This study aimed to test about affect of provitability, solvency, asset 

growth and dividend policy toward stock price in banking sector companies which 

registered in Bursa Efek Indonesia between 2010 to 2014. 

In this study, the method which will be use is purposive sampling method 

and obtain that 9 companies fulfill the criteria. There is 45 observation data. The 

test is done by multiple regression analysis. 

The result showed that provability and dividend policy variable have 

positive affect significantly toward stock price structure, meanwhile solvency and 

dividend policy have no affect toward stock price. 

 

Keywords : provitability, solvency, asset growth, dividend policy, and stock 

price. 
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I. PENDAHULUAN

A. Latar belakang Penelitian

Semakin berkembangnya dunia usaha menjadikan persaingan antar perusahaan

menjadi sangat ketat. Akibat persaingan tersebut menjadikan perusahaan selalu

berusaha untuk meningkatkan kinerjanya demi mencapai tujuan perusaahaan.

Secara umum tujuan perusahaan adalah untuk mensejahterakan kepentingan pemilik

perusahaan. Dalam praktiknya, tujuan perusahaan ini tidak mudah dicapai karena

perusahaan akan mengalami banyak kesulitan, baik dari internal maupun eksternal

perusahaan.

Kesulitan atau permasalahan yang sering terjadi pada setiap perusahaan adalah dalam

hal pendanaan. Salah satu cara yang dapat dilakukan perusahaan dalam hal

pendanaan adalah melakukan Initial Public Offering (IPO). Secara umum pengertian

perusahaan go public adalah perusahaan yang telah memutuskan untuk menjual

sahamnya kepada publik dan siap untuk dinilai oleh publik secara terbuka.

Setiap perusahaan yang listing di Bursa Efek Indonesia (BEI) atau go public pasti

menerbitkan saham yang dapat dimiliki oleh setiap investor. Dalam berinvestasi di

pasar modal, seorang investor harus pandai-pandai dalam menganalisis harga saham
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suatu perusahaan, karena jika salah dalam menganalisis harga saham, maka investor

akan mengalami kerugian yang jumlahnya tidak sedikit.

Sebelum berinvestasi sebaiknya setiap investor memikirkan pertimbangan yang

matang dan mencari informasi yang akurat tentang perusahaan yang sahamnya akan

dibeli. Informasi akurat yang diperlukan untuk mengetahui sejauh mana eratnya

hubungan variabel-variabel yang menjadi penyebab fluktuasi harga saham

perusahaan yang akan dibeli.

Terdapat banyak faktor yang dapat mempengaruhi harga saham suatu perusahaan

diantaranya adalah profitabilitas perusahaan. Profitabilitas adalah kemampuan

perusahaan dalam menghasilkan laba ataupun keuntungan. Menurut sartono (2008),

profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya

dengan penjualan, total aktiva, maupun modal sendiri. Penelitian ini menggunakan

return on equity sebagai proksi profitabilitas.

Return on equity adalah rasio profitabilias yang mengukur kemampuan perusahaan

menghasilkan keuntungan dibandingkan dengan modal yang disetor oleh pemilik

perusahaan. Return on equity merupakan salah satu rasio keuangan yang sangat

penting bagi investor, karena rasio ini mencerminkan tingkat pengembalian pemilik

perusahaan yang berhasil didapat oleh manajemen. Semakin tinggi rasio ini berarti

perkiraan kinerja emiten dimasa yang akan datang semakin baik, sehingga diharapkan

tingkat pengembalian saham akan semakin tinggi.
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Rasio solvabilitas pun dapat mempengaruhi harga saham perusahaan. Solvabilitas

adalah kempuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka panjang perusahaan.

Menurut Kasmir (2008), rasio solvabilitas atau leverage merupakan rasio yang

digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan hutang.

Artinya seberapa besar kemampuan perusahaan untuk membayar beban hutangnya

menggunakan aktiva yang dimiliki. Dalam penelitian ini solvabilitas perusahaan

diukur dengan proksi debt to equity ratio.

Debt to equity ratio adalah rasio yang mengukur tingkat leverage (penggunaan

hutang) terhadap modal sendiri. Menurut trade off theory penggunaan hutang dapat

meningkatkan harga saham perusahaan sampai titik tertentu, tetapi setelah titik

tersebut penggunaan hutang akan menurunkan harga saham perusahaan.

Selain profitabilitas dan solvabilitas perusahaan, pertumbuhan aset perusahaan

mampu mempengaruhi harga saham suatu perusahaan. Pertumbuhan aktiva atau aset

adalah perubahan (peningkatan atau penurunan) total aktiva yang dimiliki

perusahaan, dimana apabila perusahaan memiliki aset atau tingkat kekayaan yang

tinggi, maka perusahaan tersebut dapat menjamin mempertahankan posisinya. Hal ini

akan membuat investor tertarik untuk menanamkan modalnyadi perusahaan tersebut

dan harga saham perusahaan pun akan meningkat.

Faktor lain yang dapat mempengaruhi harga saham suatu perusahaan adalah

kebijakan dividen perusahaan. Dividen merupakan pembagian laba kepada pemegang

saham berdasrkan banyaknya saham yang dimiliki pemegang saham. Menurut
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signalling theory, pembagian dividen akan memberikan sinyal yang positif kepada

para investor, sehingga para pemegang saham akan merespon secara positif yang

berimbas pada peningkatan harga saham perusahaan. Dalam penelitian ini kebijakan

dividen diukur dengan proksi Dividend Per Share (DPS). Dividend per share

menggambarkan perbandingan jumlah dividen yang dibagikan perusahaan terhadap

jumlah saham yang beredar.

Terdapat research gap untuk beberapa variabel pada penelitian terdahulu yang

berpengaruh terhadap harga saham perusahaan, yaitu:

1. Dividend per share dalam penelitian Priatinah (2012), mempunyai pengaruh positif

signifikan terhadap harga saham, sedangkan penelitian yang dilakukan Deitiana

(2011) menemukan bukti bahwa kebijakan dividen negatif signifikan terhadap harga

perusahaan.

2. Debt to Equity Ratio dalam penelitian Ernawati (2010), mempunyai pengaruh

signifikan terhadap harga saham perusahaan, sedangkan penelitian yang dilakukan

Yuliza (2006) menemukan bukti bahwa DER tidak berpengaruh terhadap harga

saham perusahaan.

3. Return on equity dalam penelitian Nurhasanah (2012) mempunyai pengaruh

negatif signifikan, terhadap harga saham perusahaan, sedangkan penelitian yang

dilakukan Vista dkk. (2003) menemukan bukti bahwa return on equity tidak

berpengaruh terhadap harga saham perusahaan.
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4.. Pertumbuhan aset dalam penelitian Delfrisca (2013) mempunyai pengaruh

terhadap harga saham perusahaan.

Perusahaan sektor perbankan dipilih menjadi objek penelitian karena sektor industri

perbankan merupakan salah satu industri yang cukup digemari oleh investor di Bursa

Efek Indonesia. Hal ini dikarenakan karena profil perusahaan perbankan dianggap

sebagai profil perusahaan yang bergengsi dan dianggap sebagai perusahaan yang

credible karena peraturan operasi perbankan yang sangat ketat diatur oleh Bank

Sentral, dan merupakan salah satu sektor ekonomi yang sangat penting peranannya

dalam pembangunan ekonomi Indonesia terutama dalam menghadapi era pasar bebas

dan globaliasi, baik sebagai perantara antara sektor defisit dan sektor surplus maupun

sebagai agent of development yang dalam hal ini masih dibebankan pada bank – bank

pemerintah. Bank merupakan perusahan jasa yang menyediakan jasa keuangan

kepada seluruh masyarakat.

Gambar 1.1 Grafik Rata-rata Harga Saham Perusahaan Perbankan Periode

2010-2014
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Gambar 1.1 menunujukkan bahwa harga saham perusahaan perbankan cenderung

naik setiap tahunnya. Terjadi peningkatan harga saham pada tahun 2010 ke 2011

yaitu sebesar Rp 155. Kenaikan tertinggi terjadi pada tahun 2014 yaitu sebesar Rp

1.608,-. Penurunan hanya terjadi pada tahun 2013 yaitu sebesar Rp 160. Hal itu

mengindikasikan bahwa para investor sangat tertarik untuk berinvestasi pada

perusahaan sektor perbankan.

Bank mempunyai fungsi sebagai lembaga intermediasi yaitu memberikan jasa lalu

lintas pembayaran, serta sebagai sarana dalam pelaksanaan kebijakan moneter. Saat

ini hampir semua transaksi keuangan dilakukan melalui jasa perbankan. Industri

perbankan diharapkan mampu menggerakan roda perekonomian nasional sehingga

kesejahteraan masyarakat dapat ditingkatkan. Faktor  inilah yang menarik perhatian

para pelaku pasar modal untuk mengamati gejala-gejala yang terjadi di dunia

perbankan.

Secara umum industri perbankan Indonesia hingga saat ini dinyatakan masih sehat

secara keseluruhan. Dari 118 bank, sebagian besar memiliki rating II atau bagus dan

hanya sekitar 10 persen yang rating III atau standar. Pada Juni 2016, industri

perbankan mencatat pertumbuhan kredit sebesar 4,18 %. Hal tersebut

mengindikasikan bahwa industri perbankan masih disukai oleh para investor dalam

menanamkan dananya. Berikut merupakan tabel rata-rata rasio keuangan perusahaan

sektor perbankan periode 2010-2014.
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Tabel 1.1 Tabel rata-rata rasio keuangan perusahaan sektor perbankan yang
terdafatar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2010-2014.

URAIAN 2010 2011 2012 2013 2014

ROE (%) 18,24 18,35 18,43 18,06 13,72

DER (%) 8,63 8,21 8,23 8,09 7,02

PERTUMBUHAN ASET (%) 19,55 23,98 19,71 13,61 24,57

DPS (%) 33,44 53,88 59,21 92,07 103,41

HARGA SAHAM (Rupiah) 3.345 3.500 4.045 3.885 5.493

Sumber: Diolah dari laporan keuangan perusahaan

Melihat data tabel diatas, nilai harga saham periode 2010-2012 selalu mengalami

kenaikan setiap tahunnya, namun pada tahun 2013 mengalami penurunan, sebelum

pada akhirnya mengalami kenaikan kembali pada tahun 2014. Nilai DPS memiliki

kenaikan setiap tahunnya dan kenaikan tertinggi terjadi pada periode 2012 ke 2012

yaitu 59,21% menjadi 92,07 %. Nilai pertumbuhan aset berfluktuatif selama periode

penelitian dengan nilai pertumbuhan tertinggi sebesar 24,57 % pada tahun 2014.

Nilai variabel DER menglami kenaikan selam periode 2010-2012 namun pada tahun

2013-2014 variabel DER mengalami penurunan. Seperti halnya variabel DER,

variabel ROE pun menglami kenaikan selama periode 2010-2012 namun pada tahun

2013-2014 variabel ROE mengalami penurunan.

Berdasarkan uraian tersebut, penulis tertarik melakukan penelitian dengan judul

“Pengaruh Profitabilitas, Solvabilitas, Pertumbuhan Aset, dan Kebijakan
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Dividen Terhadap Harga Saham Perusahaan Sektor Perbankan yang Terdaftar

di Bursa Efek Indonesia Periode 2010 – 2014”.

B. Rumusan Masalah

Berdasarkan latarbelakang masalah yang telah diuraikan di atas, maka penulis

merumuskan masalah sebagai berikut: “Apakah profitabilitas, solvabilitas,

pertumbuhan aset, dan kebijakan dividen berpengaruh positif dan signifikan terhadap

harga saham perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)

periode 2010-2014?”

C. Tujuan Penelitian

Tujuan manajemen keuangan adalah untuk memaksimalkan nilai yang dimiliki

perusahaan atau memberikan nilai tambah terhadap aset yang dimiliki oleh pemegang

saham. Oleh karena itu, dalam penelitian ini terdapat 2 tujuan, yaitu :

1. Tujuan Umum : Dalam manajemen khususnya dalam bidang keuangan perlu

untuk mengetahui faktor-faktor apa saja yang dapat mempengaruhi harga

saham khusunya dalam perusahaan perbankan.

2. Tujuan Khusus : Berdasarkan latar belakang dan perumusan masalah yang

telah diuraikan diatas, maka tujuan dari peneltian ini adalah untuk mengetahui

pengaruh profitabilitas, solvabilitas, pertumbuhan aset, dan kebijakan dividen
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berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham perusahaan

perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2010-2014.

D. Manfaat Penelitian

Adapun kegunaan dan manfaat yang diharapkan dari penelitian ini adalah sebagai

berikut:

1. Bagi Akademisi

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan informasi yang dapat

menambah pengetahuan mengenai manajemen keuangan terkhusus harga

saham perusahaan.

2. Bagi Investor

Penelitian ini diharapkan mampu dijadikan bahan pertimbangan yang

bermanfaat dalam mengambil keputusan berinvestasi.

3. Bagi Perusahaan

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan pertimbangan dan bukti

mengenai pengaruh return on equity, debt to equity ratio, pertumbuhan aset

dan dividend per share terhadap harga saham perusahaan.



II. TINJAUAN PUSTAKA

A. Rasio Keuangan

Menurut Sutrisno (2008), rasio keuangan adalah suatu cara untuk melakukan

perbandingan data keuangan perusahaan agar menjadi lebih berarti, dengan

mempergunakan perhitungan-perhitungan rasio kuantitatif yang disajikan dalam

neraca maupun laba rugi.

Rasio keuangan dapat menjadi dasar untuk menerangkan tentang kesehatan

keuangan dari suatu perusahaan. Pertanyaan tersebut meliputi likuiditas

perusahaan, kemampuan manajemen memperoleh laba dari penggunaan aktiva

perusahaan, dan kemampuan manajemen perusahaan untuk mendanai

investasinya, serta hasil yang dapat diperoleh para pemegang saham dari investasi

yang dilakukannya ke dalam perusahaan. Terdapat beberapa jenis rasio keuangan

diantaranya, rasio profitabilitas, rasio solvabilitas, rasio likuiditas, dan rasio

aktivitas. Peneliltian ini menggunakan rasio profitabilitas dan solvabilitas sebagai

variabel penelitian.
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B. Rasio Profitabilitas

Rasio profitabilitas adalah rasio yang menunjukkan besarnya laba yang diperoleh

perusahaan dalam periode tertentu. Rasio ini digunakan untuk mengukur seberapa

efisien pengelola perusahaan dapat mencari keuntungan atau laba untuk setiap

penjualan yang dilakukan oleh perusahaan.

Rasio ini merupakan ukuran yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam

melakukan peningkatan penjualan dan menekan biaya-biaya yang terjadi. Selain

itu rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan sumber

dana yang dimilikinya untuk mendapatkan keuntungan yang maksimal. Terdapat

bebrapa jenis rasio profitabilitas diantaranya Net Profit Margin (NPM), Return on

Aset (ROA), dan Return on Equity (ROE). Penelitian ini menggunakan return on

equity sebagai proksi rasio profitabilitas.

1. Return on Equity

Return on equity merupakan salah satu cara yang dapat digunakan untuk

mengukur tingkat hasil investasi yang dilakukan investor dengan membandingkan

antara laba bersih setalah pajak dengan modal sendiri yang dimiliki perusahaan.

Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan manajemen dalam memperoleh

keuntungan secara keseluruhan.

Menurut Fahmi (2012), return on equity adalah rasio yang digunakan untuk

mengkaji sejauh mana suatu perusahaanmempergunakan sumber daya yang

dimiliki untuk mampu menghasilkan laba atas ekuitas perusahaan.
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Dengan kata lain, semakin tinggi rasio ini maka semakin baik penggunaan modal

perusahaan dalam menghasilkan keuntungan bersih. Hal tersebut tentunya akan

direspon positif oleh para investor. Peningkatan daya tarik perusahaan di mata

investor akan menjadikan perusahaan tersebut semakin diminati. Hal tersebut

akan berdampak langsung pada peningkatan harga saham perusahaan di pasar

modal.

2. Return on Aset

Return on Aset adalah salah satu bentuk dari rasio profitabilitas yang digunakan

untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dengan

menggunakan total aktiva yang ada setelah dikurangi dengan biaya-biaya modal

perusahaan (biaya yang digunakan mendanai aktiva). Menurut Riyanto (1997),

return on aset adalah rasio keuntungan bersih pajak yang juga berarti suatu

ukuran untuk menilai seberapa besar tingkat pengembalian dari aset yang dimiliki

perusahaan.

3. Net Profit Margin

Net profit margin adalah rasio yang digunakan untuk menunjukkan besarnya

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan bersih. Menurut Bastian

dan Suhardjono (2006), Net profit margin adalah perbandingan antara laba bersih

terhadap penjualan. Rasio ini sangat penting bagi manajemen operasi perusahaan
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karena mencerminkan strategi penetapan harga penjualan yang diterapkan

perusahaan dan kemampuannya untuk mengendalikan beban usaha.

C. Rasio Solvabilitas

Rasio solvabilitas adalah rasio yang menunjukkan besarnya aktiva sebuah

perusahaan yang didanai dengan hutang, artinya seberapa besar beban hutang

yang ditanggung perusahaan dibandingkan dengan aktivanya.

Rasio ini merupakan ukuran yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam

memenuhi kewajibannya, baik kewajiban jangka pendek maupun kewajiban

jangka panjang jika perusahaan dibubarkan ataupun dilikuidasi. Terdapat bebrapa

jenis rasio solvabilitas diantaranya debt to aset ratio dan debt to equity ratio.

Penelitian ini menggunakan debt to equity ratio sebagai proksi rasio solvabilitas.

1. Debt to Equity Ratio

Debt to equity ratio adalah rasio yang  menggambarkan kemampuan perusahaan

dalam memenuhi kewajibannya yang ditunjukkan oleh beberapa bagian dari

modal sendiri atau ekuitas yang digunakan untuk membayar hutang. Rasio ini

dicari dengan cara membandingkan antara seluruh utang, termasuk utang lancar

dengan seluruh ekuitas perusahaan. Rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah

dana yang disediakan peminjam dengan pemilik perusahaan.
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2. Debt to Aset Ratio

Debt to aset ratio adalah sebuah rasio untuk mengukur jumlah aset perusahaan

yang dibiayai oleh hutang. Rasio ini juga sangat penting untuk melihat solvabilitas

perusahaan. Menurut Syamsuddin (2006), Debt to Total Asets Ratio (DAR)

digunakan untuk mengukur seberapa besar jumlah aktiva perusahaan dibiayai

dengan total hutang. Semakin tinggi rasio ini berarti semakin besar jumlah modal

pinjaman yang digunakan untuk investasi pada aktiva guna menghasilkan

keuntungan bagi perusahaan.

D. Pertumbuhan Aset

Asset merupakan aktiva yang digunakan untuk aktivitas operasional perusahaan.

Semakin besar asset diharapkan semakin besar hasil operasional yang dihasilkan

oleh perusahaan. Peningkatan asset yang diikuti peningkatan hasil operasi akan

semakin menambah kepercayaan pihak luar terhadap perusahaan. Dengan

meningkatnya kepercayaan pihak luar (kreditor) terhadap perusahaan, maka

proporsi hutang semakin lebih besar daripada modal sendiri. Hal ini didasarkan

pada keyakinan kreditor atas dana yang ditanamkan ke dalam perusahaan dijamin

oleh besarnya asset yang dimiliki perusahaan (Robert Ang,1997).

E. Dividen

Dividen adalah pembagian laba kepada pemegang saham berdasarkan banyaknya

proporsi saham yang dimiliki. Pembagian ini akan mengurangi laba ditahan dan
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kas yang tersedia bagi perusahaan, tetapi distribusi keuntungan kepada para

pemilik memang adalah tujuan utama suatu bisnis. Menurut Ang (1997), dividen

merupakan nilai pendapatan bersih perusahaan setelah pajak (earning after tax)

dikurangi dengan laba ditahan (retained earnings). Dengan demikian, dividen

merupakan hasil akhir dari keputusan perusahaan mengenai laba perusahaan,

apakah laba tersebut akan dibagikan kepada pemegang saham ataupun ditahan

oleh perusahaan sebagai laba ditahan yang akan digunakan untuk aktivitas

operasional perusahaan di masa mendatang.

1. Jenis-Jenis Dividen

Terdapat beberapa jenis dividen yang dapat dibayarkan kepada para pemegang

saham, tergantung pada posisi dan kemampuan perusahaan bersangkutan. Berikut

jenis-jenis dividen menurut Brigham dan Houtston (2004):

 Dividen Tunai (Cash Dividend)

Dividen tunai adalah dividen yang diberikan emiten kepada pemegang saham

dalam bentuk uang tunai. Pada umumnya cash dividend lebih disukai oleh para

pemegang saham dibandingkan dengan dividen lainnya.

 Dividen Saham (Stock Dividend)

Dividen saham adalah dividen yang dibayarkan perusahaan dalam bentuk

saham, sehingga jumlah saham perusahaan menjadi bertambah.

 Dividen Properti (Property Dividend)
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Property dividend adalah dividen yang dibayarkan kepada pemegang saham

yang dibayarkan dalam bentuk aktiva selain kas.

 Scrip Dividend

Scrip Dividend adalah dividen yang dibayarkan dalam bentuk surat (scrip) janji

hutang. Perusahaan akan membayar dalam jumlah tertentu dan pada waktu

tertentu, sesuai dengan yang tercantum dalam Scrip tersebut.

 Dividen Likuidasi (Liquidating Dividend)

Liquidating dividend adalah dividen yang dibagikan berdasarkan pengurangan

modal perusahaan, bukan berdasarkan keuntungan yang diperoleh perusahaan.

2. Kebijakan Dividen

Kebijakan dividen merupakan keputusan untuk menentukan seberapa besar

proporsi dividen yang harus dibagikan kepada para pemegang saham. Kebijakan

ini bermula dari bagaimana perlakuan manajemen terhadap keuntungan yang

diperoleh perusahaan yang pada umumnya sebagian dari penghasilan bersih

setelah pajak dibagikan kepada para investor dalam bentuk dividen dan sebagian

lagi diinvestasikan kembali ke perusahaan dalam bentuk laba ditahan.

Menurut Husnan (1996), Kebijakan dividen merupakan kebijakan yang

menyangkut tentang masalah penggunaan laba yang menjadi hak para pemegang

saham sebagai dividen atau laba yang ditahan untuk kepentingan investasi

kembali atau keadaan kapan laba akan dibagikan atau laba akan ditahan menjadi
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keputusan yang utama sehingga tetap bisa memperhatikan tujuan perusahaan yaitu

meningkatkan nilai perusahaan yang tercermin pada harga saham perusahaan.

Menurut Van Horne ( 1995), kebijakan dividen terbagi menjadi:

 Kebijakan Dividen yang Stabil

Jumlah dividen per lembar saham yang dibayarkan setiap tahunnya relatif

tetap selama jangka waktu tertentu meskipun laba per saham perusahaan

berfluktuasi.

 Kebijakan dividen dengan penetapan jumlah dividen minimal ditambah

dividen ekstra.

Kebijakan ini menetapkan besarnya dividen setiap tahunnya dan jika terjadi

peningkatan laba secara drastis, maka jumlah dividen tersebut ditambah

dengan dividen ekstra.

 Kebijakan dividen yang konstan

Kebijakan dividen yang konstan adalah jumlah dividen per lembar saham

yang dibagikan setiap tahunnya berfluktuasi sesuai dengan  perkembangan

laba  bersih  yang  diperoleh perusahaan setiap  tahunnya.

 Kebijakan dividen yang fleksibel

Kebijakan dividen yang fleksibel berarti besarnya dividen per lembar  saham

setiap tahunnya disesuaikan dengan posisi keuangan dan  kebijakan  keuangan

dari perusahaan yang bersangkutan.
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3. Dividend per Share

Dividend per share adalah pembagian laba perusahaan kepada para pemegang

saham yang besarnya sebanding dengan jumlah lembar saham yang dimiliki oleh

pemegang saham. Menurut Intan (2009), dividend per share merupakan total

semua dividen tunai yang dibagikan dibandingkan dengan jumlah saham yang

beredar. Informasi mengenai dividen per share sangat diperlukan oleh investor

untuk mengetahui berapa besar keuntungan setiap lembar saham yang akan

diterima oleh para pemegang saham. Jika dividen per share yang diterima naik

maka akan mempengaruhi harga saham perusahaan di pasar modal.

4. Signalling theory

Signalling theory didasarkan pada asumsi bahwa informasi yang diterima oleh

masing-masing pihak tidaklah sama. Dengan kata lain, signalling theory berkaitan

dengan asimetri informasi. Signalling theory menunjukkan adanya asimetri

informasi antara manajemen perusahaan dengan pihak-pihak yang berkepentingan

dengan informasi. Untuk itu, manajer perlu memberikan informasi bagi pihak-

pihak yang berkepentingan melalui penerbitan laporan keuangan.

Signalling theory menunjukkan bahwa perubahan dividen mengandung beberapa

informasi. Terdapat bukti empiris yang menyatakan bahwa apabila terdapat

informasi mengenai kenaikan proporsi pembagian dividen kepada pemegang

saham, maka akan diikuti oleh kenaikan harga saham, sebaliknya penurunan

proporsi pemabagian dividen, umumnya akan menyebabkan harga saham turun.
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Signalling hypothesis theory juga mengatakan bahwa penurunan dividen

mencerminkan manajemen yang tidak optimis terhadap prospek perusahaan dan

akan memberikan sinyal negatif bagi pasar, sebaliknya peningkatan dividen

menunjukkan keyakinan manajemen terhadap prospek perusahaan dimasa

mendatang yang akan direspon positif oleh pasar (Anom dan Jogiyanto 2002).

Pengumuman dividen mengandung informasi mengenai laba perusahaan saat ini

dan masa depan (Miller dan Rock 1985). Pengumuman dividen dapat memberikan

kabar baik ataupun buruk, yaitu apabila pengumuman dividen meningkat maka

pasar akan merespon positif, begitupun sebaliknya.

F. Saham

Secara umum pengertian saham adalah tanda penyertaan modal atau kepemilikan

seseorang atau badan dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas. Saham

merupakan instrumen yang paling dikenal masyarakat diantara instrument

keuangan lain yang diperdagangkan di pasar modal, dan saham merupakan

instrumen keuangan yang paling banyak digunakan oleh perusahaan untuk

memperoleh dana dari masyarakat.

1. Jenis-jenis Saham

Menurut Husnan (1998), saham terbagi menjadi dua jenis, yaitu saham biasa dan

saham preferen. Saham biasa merupakan bukti tanda kepemilikan atas suatu
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perusahaan. Dividen yang diterima pemegang saham biasa tidak tetap, tergantung

pada keputusan Rapat Umum Pemegang Saham. Pemilik saham biasa memiliki

hak suara dalam rapat umum pemegang saham, sedangkan saham preferen adalah

saham yang akan menerima dividen yang besarannya tetap dan teratur meskipun

perusahaan mengalami kerugian sekalipu. Biasanya pemegang saham preferen

tidak memiliki hak suara dalam rapat umum pemegang saham.

2. Harga Saham

Harga saham adalah nilai bukti penyertaan modal pada perseroan terbatas yang

telah terdaftar di bursa efek, dimana saham tersebut telah beredar. Harga saham

dapat juga didefenisikan sebagai harga yang dibentuk dari interaksi antara para

penjual dan pembeli saham yang dilatarbelakangi oleh harapan mereka terhadap

keuntungan perusahaan. Menurut Jogiyanto (2008), harga saham merupakan

harga yang terjadi dipasar bursa pada saat tertentu yang ditentukan oleh pelaku

pasar dan ditentukan oleh permintaan dan penawaran saham yang bersangkutan

dipasar modal. Harga saham penutupan (closing price) yaitu harga yang diminta

oleh penjual atau harga perdagangan terakhir untuk suatu periode.

G. Hubungan Profitabilitas dengan Harga Saham

Rasio profitabilitas perusahaan merupakan salah satu hal yang dapat dijadikan

dasar pertimbangan investor untuk melakukan investasi pada suatu perusahaan.

Perusaan yang memiliki rasio profitabilitas yang tinggi, menandakan bahwa
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perusahaan tersebut memiliki kinerja keuangan yang baik. Para investor lebih

menyukai perusahaan yang memiliki rasio profitabilitas yang tinggi baik itu atas

aset ataupun modal sendiri perusahaan. Investor akan merespon positif hal

tersebut dengan melakukan permintaan saham kepada perusahaan yang memiliki

kinerja yang baik, sehingga harga saham perusahaan pun akan meningkat. Hasil

ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan Septiyanawati (2014) yang

menyatakan bahwa return on equity berpengaruh terhadap harga saham

perusahaan.

H. Hubungan Solvabilitas dengan Harga Saham

Rasio solvabilitas adalah rasio yang harus diperhitungkan oleh para investor

dalam melakukan investasi. Rasio ini menunjukkan seberapa besar perusahaan

dibiayai oleh hutang. Peningkatan hutang akan meningkatkan harga saham pada

titik tertentu tetapi setelah titik tersebut peningkatan hutang justru akan

menurunkan harga saham perusahaan. Oleh karena itu investor perlu

memperhatikan hal tersebut sebelum melakukan investasi pada suatu perusahaan.

Hasil ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan Stella (2009) yang menyatakan

bahwa debt to equity ratio berpengaruh terhadap harga saham.

I. Hubungan Pertumbuhan Aset dengan Harga Saham

Perusahaan yang mempunyai pertumbuhan aset yang meningkat setiap tahunnya

menunjukkan perusahaan tersebut memiliki peningkatan dalam aspek aktiva.
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Dengan aktiva yang besar, perusahaan akan semakin mudah untuk menghasilkan

laba operasional. Peningkatan laba operasional yang semakin baik, akan direspon

secara positif oleh investor. Permintaan saham perusahaan yang memiliki

pertumbuhan aset yang baik akan meningkat, sehingga harga saham perusahaan

pun akan meningkat. Jadi peningkatan aset perusahaan secara langsung akan

mempengaruhi harga saham suatu perusahaan.

J. Hubungan Dividend per Share dengan Harga Saham

Kebijakan dividen terlihat dari rasio pembayaran dividen yang dilakukan

perusahaan. Kebijakan dividen yang optimal (optimal dividen policy) ialah

kebijakan dividen yang menciptakan keseimbangan di antara dividen saat ini dan

pertumbuhan di masa mendatang sehingga memaksimumkan harga saham

perusahaan (Weston dan Eugene, 1990). Informasi mengenai jumlah dividen yang

dibagikan akan menjadi bahan pertimbangan oleh investor. Dengan tingginya

rasio dividend per share akan memberikan respon yang positif kepada investor.

Respon tersebut nantinya akan meningkatkan harga saham suatu perusahaan.

Hasil ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan Priatinah (2012) yang

menyatakan bahwa dividend per share berpengaruh terhadap harga saham

perusahaan.



23

K. Penelitian Terdahulu

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu

NO JUDUL
PENELITIAN

PENELITI TAHUN
PENELITIAN

ALAT
ANALISIS

HASIL

1. Pengaruh Rasio
Keuangan,
Pertumbuhan
Penjualan dan
Dividen
Terhadap Harga
Saham

Deitiana 2011 Metode
Regresi
Linier
Berganda.

Rasio
profitabilitas
berpengaruh
terhadap harga
saham sedangkan
pertumbuhan dan
dividen tidak
berpengaruh
terhadap harga
saham
perusahaan.

2. Pengaruh Return
on Investment ,
Earning per
Share, dan
Dividen per
Share Terhadap
Harga Saham
Perusahaan
Pertambangan
Yang Terdaftar
di Bursa Efek
Indonesia
Periode 2008-
2010

Priatinah 2012 Analisis
Regresi
Linier
Berganda

Return on
Investment,
Earning per
Share, dan
Dividen per Share
terbukti secara
signifikan
berpengaruh
terhadap Harga
Saham
Perusahaan
Pertambangan
Yang Terdaftar di
Bursa Efek
Indonesia
Periode 2008-
2010
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3. Faktor-Faktor
Yang
Mempengaruhi
Harga Saham
Perusahaan di
Sektor Industri
Barang
Konsumsi Yang
Terdaftar di
Bursa Efek
Indonesia
Periode 2007-
2011

Rahmandia 2013 Analisis
Regresi
Linier
Berganda

Hasil penelitian
menunjukkan
bahwa kebijakan
dividen,
pertumbuhan
perusahaan, dan
struktur
krprmilikan
berpengaruh
positif signifikan
terhadap harga
saham, sedangkan
ukuran
perusahaan tidak
berpengaruh
terhadap harga
saham
perusahaan.

4. Pengaruh
Dividend per
Share, Return on
Equity dan Net
Profit Margin
Terhadap Harga
Saham
Perusahaaan
Industri
Manufaktur
Yang Tercatat di
Bursa Efek
Indonesia
Periode 2006-
2010

Hutami 2012 Analisis
Regresi
Linier
Berganda

Hasil penelitian
ini menunjukan
bahwa Dividend
per Share, Return
on Equity dan Net
Profit Margin
berpengaruh
positif signifikan
terhadap harga
saham perusahaan
industri
manufaktur
periode
2006-2010.

5. Pengaruh EPS,
DER, dan PBV
Terhadap Harga

Dewi dan
Suaryana

2012 Analisis
Regresi
Linier

Hasil penelitian
menunjukan
secara simultan,

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu (Lanjutan)
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L. Kerangka Pemikiran

Terdapat banyak faktor yang dapat mempengaruhi harga saham suatu perusahaan,

seperti rasio keuangan perusahaan, pertumbuhan aset perusahaan, dan kebijakan dividen

perusahaan. Seperti permasalahan yang diangkat dalam penelitian ini, yakni untuk

mengetahui ada tidaknya pengaruh profitabilitas, solvabilitas, pertumbuhan aset, dan

kebijakan dividen terhadap harga saham perusahaan.

Penelitian ini menggunakan rasio keuangan profitabilitas dan solvabilitas. Return on

equity sebagai proksi dari rasio profitabilitas menunjukkan tingkat pengembalian yang

diperoleh oleh perusahaan atas modal yang dimilikinya. Hubungan antara return on

equity dengan harga saham perusahaan adalah positif yaitu semakin tinggi return on

equity perusahaan, maka semakin tinggi pula efisiensi perusahaan tersebut dalam

mengelola modal yang dimilikinya. Banyak investor yang merespon dengan melakukan

Saham Berganda EPS, DER, dan
mempunyai
pengaruh
signifikan
terhadap harga
saham, sedangkan
secara parsial,
EPS dan PBV
berpengaruh positif
signifikan terhadap
harga saham
sedangkan DER

berpengaruh
negatif signifikan
terhadap harga
saham.

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu (Lanjutan)
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transaksi sehingga akan menciptakan harga saham yang semakin tinggi pula serta dapat

memaksimumkan kekayaan pemegang saham.

Debt to equity ratio sebagai proksi dari rasio solvabilitas adalah rasio yang menunjukkan

seberapa besar modal perusahaan dibiayai dengan hutang. Perusahaan hatus mampu

menentukan jumlah proporsi hutang yang tepat sehingga dapat meningkatkan harga

saham perusahaan.

Faktor lain yang dapat mempengaruhi harga saham suatu perusahaan adalah

perrtumbuhan aset perusahaan. Sriwadany (2006) mengemukakan bahwa pertumbuhan

aset perusahaan mempunyai pengaruh langsung dan positif terhadap harga saham

perusahaan, yang artinya bahwa informasi tentang adanya pertumbuhan perusahaan

direspon positif oleh investor dengan melakukan transaksi, sehingga akan meningkatkan

harga saham.

Aset merupakan aktiva yang digunakan untuk aktivitas operasional perusahaan.

Pertumbuhan aset perusahaan menunjukkan besarnya perubahan aset yang dimiliki

perusahaan tahun ini dibandingkan dengan aset perusahaan tahun sebelumnya. Semakin

besar aset yang dimiliki oleh suatu perusahaan, maka semakin besar hasil operasional

yang dihasilkan oleh perusahaan tersebut. Peningkatan aset yang dimiliki perusahaan

akan diikuti oleh peningkatan hasil operasi perusahaan dan akan semakin menambah

kepercayaan pihak luar terhadap perusahaan.

Selain rasio keuangan dan pertumbuhan perusahaan, faktor lain yang dapat

mempengaruhi harga saham suatu perusahaan adalah kebijakan dividen perusahaan.

Penentuan besar kecilnya proprsi dividen yang dibagikan kepada pemegang saham akan

menunjukkan kesejahteraan pemegang saham. Hal tersebut akan mempengaruhi minat
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investor dalam melakukan investasi sehingga secara langsung akan berhubungan dengan

harga saham perusahaan. Berdasarkan uraian diatas, maka kerangka penelitian pada

penelitian ini adalah sebagai berikut:

ber slfjpFJPFJPqfjp[qj

Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran

M. Hipotesis Penelitian

Berdasarkan latarbelakang, rumusan masalah, tujuan penelitian, dan manfaat

penelitian, maka penulis mengajukan hipotesis sebagai berikut:

Profitabilitas

(X1)

Pertumbuhan Aset

(X3)

Solvabilitas

(X2)
Harga Saham

(Y)

Kebijakan Dividen

(X4)
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H1 : Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan

sektor perbankan periode 2010-2014.

H2 : Solvabilitas berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan sektor

perbankan periode 2010-2014.

H3 : Pertumbuhan Aset berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan

sektor perbankan periode 2010-2014.

H4 : Kebijakan Dividend berpengaruh signifikan terhadap harga saham

perusahaan sektor perbankan periode 2010-2014.

H5 : Profitabilitas , Solvabilitas, Pertumbuhan Asset , dan Kebijakan Dividen

secara simultan berpengaruh terhadap harga saham sektor perbankan 2010-

2014.



III. METODE PENELITIAN

A. Populasi dan Sampel

Penelitian ini mengambil objek penelitian yaitu perusahaan sektor perbankan.

Populasi dalam penelitian ini berjumlah 43 perusahaan sektor perbankan, sesuai

publikasi Indonesian Capital Market Directory (ICMD). Penarikan sampel

dilakukan dengan metode purposive sampling. Purposive sampling adalah metode

pengambilan sampel yang dilakukan sesuai dengan tujuan penelitian yang

ditetapkan  (Wiratna dan Poli, 2012). Sampel  ini ditentukan berdasarkan kriteria

yang ditentukan sebagai berikut :

 Perusahaan sektor perbankan yang listing di Bursa Efek Indonesia (BEI)

selama periode penelitian, yaitu 2010-2014.

 Perusahaan perbankan yang tidak berpindah sektor selama tahun

penelitian, yaitu 2010-2014.

 Perusahaan sektor perbankan yang selalu membagikan dividen selama

periode penelitian, yaitu 2010-2014.

 Perusahaan sektor perbankan yang memiliki data laporan keuangan yang

lengkap selama periode penelitian, yaitu 2010-2014.
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Tabel 3.1 Proses Pemilihan Sampel

Kriteria
Jumlah
Perusahaan

Perusahaan sektor perbankan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia. 43

Perusahaan sektor perbankan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia selama periode 2010-2014. 35

Dikurangi Perusahaan yang tidak membagikan dividend
selama periode 2010-2014 26

Jumlah perusahaan yang memenuhi persyaratan
sebagai sampel 9

Sumber: Data Olahan

Berdasarkan kriteria yang telah ditetapkan sebelumnya, didapatkan 9 perusahaan

yang memenuhi syarat sebagai sampel penelitian. Berikut adalah sampel

penelitian adalah :

Tabel 3.2 Daftar Sampel Penelitian

Nama Perusahaan Kode Saham

Bank Central Asia Tbk. BBCA

Bank Bukopin Tbk. BBKP

Bank Negara Indonesia Tbk. BBNI

Bank Rakyat Indonesia BBRI

Bank Tabungan Negara Tbk. BBTN

Bank Danamon Indonesia Tbk. BDMN

Bank Mandiri (Persero) Tbk. BMRI

Bank Bumi Arta Tbk. BNBA

Bank Himpunan Saudara 1906 Tbk. SDRA

Sumber: Data Olahan
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B. Definisi Operasional Variabel

Variabel yang akan dianalisis dalam penelitian ini terdiri dari variabel independen

dan variabel dependen, yang akan menjelaskan hubungan antara return on equity,

debt to equity ratio, pertumbuhan aset, dividend per share, dan harga saham.

1. Variabel Independen

Variabel independen adalah variabel bebas yang dalam penelitian ini terdiri dari 4

variabel. Berikut variabel-variabel terkait dan cara menghitungnya adalah sebagai

berikut:

1.1 Return on Equity

Return on equity adalah rasio profitabilitas yang dihitung dengan cara membagi

laba setelah bunga dan pajak dengan modal sendiri. Return on equity

menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba atas modal

sendiri yang dimilikinya. Menurut Tandellin (2008), rumus untuk menghitung

ROE adalah sebagai berikut:

Return on equity (ROE) = x   100%



32

1.2 Debt to Equity Ratio

Debt to equity ratio (DER) merupakan rasio hutang terhadap modal sendiri. Rasio

ini mengukur seberapa besar perusahaan dibiayai oleh hutang dibanding dengan

modal sendiri. Menurut Ang (1991), rumus untuk menghitung DER adalah

sebagai berikut:

Debt to Equity Ratio (DER) = x 100%

1.3 Pertumbuhan Aset

Pertumbuhan aset diukur dengan membandingkan total aset tahun ini terhadap

total aset tahun sebelumnya. Rumus untuk menghitung pertumbuhan aset adalah

sebagai berikut:

Pertumbuhan Aset =
–

x 100%

1.4 Dividend per Share

Dividend per share diukur dengan membandingkan dividen tunai yang dibagikan

kepada pemegang saham jumlah saham beredar. Menurut Weston dan Copeland

(2001), rumus untuk menghitung dividend per share adalah sebagai berikut:

Divident per share (DPS) = x 100%
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2. Variabel Dependen

Variabel dependen merupakan variabel terikat yang nilainya dipengaruhi oleh

variabel bebas (Independen). Dalam penelitian ini variabel dependen adalah harga

saham pada saat closing price.

3. Operasionalisasi Variabel

Dalam penelitian ini terdapat berbagai variabel penelitian yang terkait, diperlukan

pemahaman atas berbagai unsur – unsur yang menjadi dasar dari suatu penelitian.

Hal tersebut termuat di dalam operasionalisasi variabel penelitian. Adapun secara

lebih rinci, operasionalisasi variabel penelitian adalah sebagai berikut.

Tabel 3.3 Operasionalisasi Variabel

Variabel Definisi Indikator Skala

Return on

Equity

Mengukur seberapa

besar perusahaan

menghasilkan

keuntungan dengan

modal sendiri yang

dimilikinya.

ROE =

Rasio
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C. Jenis dan Sumber Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, karena data

tidak diperoleh secara langsung oleh peneliti. Data yang dibutuhkan dalam

penelitian ini diperoleh melalui laporan keuangan tahunan perusahaan sektor

perbankan dan Indonesian Capital Market Directory (ICMD) tahun 2010-2014.

Debt to Equity

Ratio

Mengukur seberapa

besar perusahaan

dibiayai oleh

hutang dibanding

dengan modal sendiri.

DER =

Rasio

Pertumbuhan

Aset

Mengukur tingkat

pertumbuhan aset yang

dimiliki perusahaan.

Pertumbuhan Aset =

–
Rasio

Dividend per

Share

Mengukur jumlah

dividen yang dibagikan

dibandingkan degan

jumlah saham beredar.

DPS =

Rasio

Harga saham Harga yang terjadi di

pasar

bursa pada saat tertentu

oleh pelaku pasar dan

ditentukan oleh

permintaan dan

penawaran saham.

Closing price (harga

penutupan)

Nilai rupiah

per lembar

saham

3.3 Operasionalisasi Variabel (Lanjutan)
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D. Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan

metode dokumentasi dengan mendapatkan data laporan keuangan tahunan

perusahaan yang telah diaudit dan telah dikeluarkan oleh perusahaan. Data

tersebut diperoleh dari website resmi yang dimiliki oleh BEI, yakni

www.idx.co.id.

E. Metode Analisis Data

1. Analisis Statistik Deskriptif

Analisis statistik desktiptif digunakan untuk memberikan gambaran atau deskripsi

suatu data. Analisis ini dimaksudkan untuk menganalisis data disertai dengan

perhitungan agar dapat memperjelas keadaan dan karakteristik data tersebut.

Pengukuran yang dilihat dari statistik deskriptif meliputi nilai rata-rata (mean),

standar deviasi, varian, maksimum, minimum, sum, range, kurtosis, dan skewness

(kemencengan distribusi) (Ghozali, 2011).

2. Uji Asumsi Klasik

Penelitian ini menggunakan model regresi linear berganda sebagai alat analisis,

sehingga terlebih dahulu harus lolos uji asumsi klasik agar syarat asumsi dalam

regresi terpenuhi. Uji asumsi klasik yang diperlukan ialah uji normalitas,

multikolinearitas, autokorelasi dan heteroskedastisitas.
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2.1 Uji Normalitas

Uji normalitas digunakan untuk menguji apakah dalam model regresi variabel

pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Seperti diketahui bahwa uji

t dan uji F mengasumsikan bahwa residual mengikuti distribusi normal, apabila

asumsi ini dilanggar maka uji statistik menjadi tidak valid (Ghozali, 2011).

Normal atau tidaknya distribusi residual, salah satunya dapat dilakukan dengan

uji statistik Kolmogorov-Smirnov.

Uji Kolmogorov-Smirnov dilakukan dengan membuat hipotesis :

Ho: Data residual terdistribusi normal

Ha: Data residual tidak terdistribusi normal

Jika  angka  probabilitas  < α = 5%  berarti  Ho ditolak, berarti data tidak

terdistribusi secara  normal. Sebaliknya bila angka probabilitas > α = 5%, maka

Ho diterima dan data residual terdistribusi secara normal.

2.2 Uji Multikolonieritas

Uji multikolonieritas dilakukan untuk mengetahui apakah ditemukan korelasi

antar variabel bebas (independen) pada model regresi. Model regresi yang baik

seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel independen. Jika variabel

independen saling berkorelasi, maka variabel-variabel tersebut tidak ortogonal.

Variabel ortogonal merupakan variabel independen yang nilai korelasi antar

sesama variabel independen sama dengan nol (Ghozali, 2011). Dalam mendeteksi

ada atau tidaknya multikolinearitas dapat dilakukan dengan berbagai cara, salah

satunya dengan melihat dari :
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1. Nilai tolerance dan lawannya.

2. Variance Inflation Factor (VIF).

Kedua ukuran ini menunjukkan variabel manakah yang dijelaskan variabel

independen lainnya. Tolerance mengukur variabilitas variabel independen yang

terpilih yang tidak dijelaskan variabel independen lainnya. Nilai tolerance yang

rendah sama dengan nilai VIF yang tinggi  (karena VIF = 1/tolerance). Nilai cut

off yang umum dipakai untuk menunjukkan adanya multikolinearitas adalah nilai

tolerance ≤ 0,1  atau sama dengan nilai VIF ≥ 10 (Ghozali,  2011). Jadi dapat

disimpulkan, suatu model regresi dikatakan tidak ada multikolinearitas apabila

memiliki nilai tolerance > 0,10 dan nilai VIF < 10.

2.3 Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas dilakukan untuk mengetahui apakah di dalam model

regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke

pengamatan yang lain. Jika variance dari residual satu pengamatan ke

pengamatan lain tetap, maka  disebut  homoskedastisitas, sedangkan jika berbeda

disebut heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah yang tidak terjadi

heteroskedastisitas (Ghozali, 2011).

Salah satu cara untuk mengetahuinya dapat dilakukan melalui Uji Glejser.

Pengujian ini dilakukan dengan cara meregres nilai absolut residual pada variabel

independen. Jika variabel independen secara signifikan memengaruhi variabel

dependen, maka ada indikasi terjadi heteroskedastisitas. Model regresi dinyatakan
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tidak terjadi heteroskedastisitas apabila probabilitas signifikansinya diatas 5%

pada tingkat probabilitas yang digunakan α = 5% (Ghozali, 2011).

2.4 Uji Autokorelasi

Autokorelasi terjadi apabila munculnya suatu data dipengaruhi oleh data

sebelumnya.Dengan kata lain, pengujian ini dimaksudkan untuk melihat adanya

hubungan data satu dengan data yang lainnya dalam satu variable (Ghozali, 2011).

Untuk mendeteksi ada tidaknya autokorelasi dapat menggunakan uji Durbin

Watson (DW). Pengambilan keputusan ada tidaknya autokorelasi adalah:

 Bila nilai DW terletak antara batas atas atau upper bound (du) dan (4-du)

maka koefisien autokorelasinya sama dengan nol, berarti tidak ada

autokorelasi.

 Bila nilai DW lebih rendah dari batas bawah atau lower bound (dl) maka

koefisien autokorelasi lebih besar daripada nol, berarti ada autokorelasi

positif.

 Bila nilai DW lebih besar dari (4-dl) maka koefisien autokorelasinya lebih

kecil daripada nol, berarti ada autokorelasi negatif.

 Bila nilai DW terletak antara batas atas (du) dan di bawah batas bawah (dl)

atau DW terletak antara (4-du) dan (4-dl) maka hasilnya tidak dapat

disimpulkan.
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3. Analisis Regresi Linier Berganda

Model pengujian yang digunakan untuk menguji hipotesis dalam penelitian ini

menggunakan analisis regresi linier berganda. Teknik regresi linier berganda

digunakan untuk mengetahui hubungan fungsional antara variabel dependen

(harga saham) dihubungkan dengan dua atau lebih variabel independen (return on

equity, debt to equity ratio, pertumbuhan aset, dividend per share). Rumus dari

regresi linier berganda adalah sebagai berikut dalam Sembiring (2003):

Y = a + b1X1+ b2X2+ b3X3+ b4X4 + e

Keterangan:

Y = Harga saham (Closing Price)

X1= Rasio Profitabilitas (ROA)

X2= Rasio Solvabilitas (DER)

X3= Pertumbuhan Aset

X4= Kebijkan Dividen (DPS)

a= Konstanta

b1= Koefisien regresi rasio profitabilitas (ROA)

b2= Koefisien regresi rasio solvabilitas (DER)

b3= Koefisien regresi pertumbuhan aset

b4= Koefisien regresi Kebijkan Dividen (DPS)

e = Error term
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F. Pengujian Hipotesis

Dalam menguji hipotesis dalam penelitian ini digunakan metode regresi linier

berganda, sebelum menguji hipotesis akan dilakukan uji Goodness of Fit yang

terdiri dari uji koefisien determinasi dan uji ANOVA.

1. Uji Goodness of Fit

1.1 Uji Koefisien Determinasi (R2)

Koefisien deternasi (R2)  digunakan untuk mengukur seberapa jauh  kemampuan

model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai kemampuan variabel-

variabel  independen dalam menjelaskan variabel dependen amat terbatas. Nilai

R2 yang mendekati satu berarti menunjukkan bahwa variabel-variabel independen

memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan  untuk memprediksi

variabel dependen (Ghozali, 2011).

1.2 Uji ANOVA

Uji statistik F atau uji Analisis of Variance (ANOVA) merupakan metode untuk

menguji hubungan antara satu variabel dependen dengan satu atau lebih variabel

independen (skala non metrik atau kategorikal dengan kategori lebih dari dua).

ANOVA digunakan untuk mengetahui pengaruh utama dan pengaruh interaksi

dari variabel independen kategorikal terhadap variabel dependen metrik. Pengaruh

utama adalah pengaruh langsung variabel independen terhadap variabel dependen,
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sedangkan pengaruh interaksi adalah pengaruh bersama dua atau lebih variabel

independen terhadap variabel dependen (Ghozali, 2011).

Apabila nilai F signifikan pada tingkat probabilitas 5%, maka dapat dikatakan

bahwa semua variabel independen secara bersama-sama memengaruhi variabel

dependen.

1.3 Uji Parsial

Uji statistik t digunakan untuk menunjukkan seberapa jauh variabel penjelas atau

independen secara individual menerangkan variasi variabel dependen (Ghozali,

2011). Pengujian  ini  dilakukan untuk  menguji variabel independen secara

parsial dengan tingkat  probabilitas 5%. Apabila tingkat probabilitas lebih kecil

dari 5% maka hipotesis diterima. Pada Uji t dapat dilihat pula nilai koefisien atau

beta yang menunjukkan seberapa besar masing-masing variabel independen dalam

menjelaskan variabel dependen, serta pengaruh positif atau negatif berdasarkan

tanda positif atau negatif pada koefisien.



V. SIMPULAN DAN SARAN

A. Simpulan

Berdasarkan hasil penelitian mengenai pengaruh profitabilitas, rasio solvabilitas,

pertumbuhan asset, dan kebijakan dividen terhadap harga saham perusahaan

sektor perbankan yang terdaftar di BEI periode 2010-2014,  maka dapat

disimpulkan bahwa:

1. Secara parsial, variabel rasio profitabilitas memiliki nilai t hitung sebesar 4,792

dengan signifikasi sebesar 0,000. Angka ini menunjukkan bahwa profitabilitas

berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham perusahaan. Hal ini

menandakana bahwa semakin tinggi rasio profitabilitas perusahaan maka akan

semakin tinggi harga saham perusahaan tersebut.

2. Secara parsial, variabel rasio solvabilitas memiliki nilai t hitung sebesar -1,170

dengan signifikasi sebesar 0,249. Angka ini menunjukkan rasio solvabilitas

tidak berpengaruh terhadap harga saham perusahaan sektor perbankan periode

2010-2014 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

3. Secara parsial, variabel pertumbuhan aset memiliki nilai t hitung sebesar -1,408

dengan signifikasi sebesar 0,166. Angka ini menunjukkan pertumbuhan aset
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tidak berpengaruh terhadap harga saham perusahaan sektor perbankan periode

2010-2014 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

4. Secara parsial, variabel kebijakan dividen memiliki t hitung sebesar 12,386

dengan signifikasi sebesar 0,000. Angka ini menunjukkan bahwa kebijakan

dividen berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham perusahaan.

Hal ini mengakibatkan semakin tinggi dividen per lembar saham perusahaan

maka akan semakin tinggi harga saham perusahaan tersebut.

5. Secara bersama-sama (simultan), rasio profitabilitas, rasio solvabilitas,

pertumbuhan aset, dan kebijakan dividen berpengaruh terhadap harga saham

perusahaan sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode

2010-2014. Hal ini ditunjukkan dari tingkat signifikasi uji F sebesar 0,000

(0,00 < 0,05).

6. Berdasarkan pengujian pada penelitian ini diperoleh hasil bahwa variabel

profitabilitas dan kebijakan dividen mendukung signalling theory. Perusahaan

yang memiliki laba yang tinggi, maka proporsi pembagian dividennya akan

meningkat. Kenaikan proporsi pembagian dividen tersebut akan diikuti oleh

kenaikan harga saham, begitupun sebaliknya penurunan proporsi pembagian

dividen akan menurunkan harga saham. Hal tersebut sesuai dengan bunyi

signalling theory mengenai hubungan antara dividen dengan harga saham.

B. Saran

1. Hasil penelitian mengindikasikan bahwa masih terdapat faktor lain yang dapat

mempengaruhi harga saham perusahaan, dilihat dari nilai sisa R² sebesar
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15,50%. Nilai tersebut menunjukkan masih terdapat faktor lain yang

mempunyai pengaruh terhadap harga saham diluar variabel penelitian.

2. Berdasarkan pada hasil penelitian, perusahaan disarankan untuk lebih

memperhatikan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, dan

kebijakan dividen perusahaan agar dapat meningkatkan harga saham

perusahaan dan investor tertarik untuk menanam saham.

3. Untuk para investor disarankan agar memperhatikan profitabilitas dan

kebijakan dividen agar investor dapat melihat keuntungan yang akan

didapatkan dan membuat keputusan yang tepat sebelum membeli saham.
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