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ABSTRAK

PENGARUH PROFITABILITAS DAN KEBIJAKAN DIVIDEN
TERHADAP HARGA SAHAM PADA EMITEN SEKTOR INDUSTRI
BARANG KONSUMSI YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK
INDONESIA TAHUN 2012 - 2016

Oleh
DESSI TRIYANI

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh variabel profitabilitas dan
kebijakan dividen terhadap harga saham. Populasi dalam penelitian ini adalah
perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2012-2016. Pengambilan sampel penelitian dilakukan
dengan menggunakan metode purposive sampling yang digunakan adalah analisis
regresi berganda dengan pendekatan data panel. Terdapat 1lperusahaan yang
digunakan dalam sampel penelitian.

Hasil penelitian ini menunjukan kemampuan menjelaskan variabel independen
Profitablilitas (Return On Asset dan Return On Equity), Kebijakan dividen
(Dividend Payout Ratio) sebesar 60,7% sedangkan sisanya 39,3% di pengaruhi
olen faktor lain di luar penelitian seperti likuiditas, hutang, pertumbuhan
perusahaan dan lainnya. Hasil uji t menunjukan Variabel profitabilitas (Return On
Assets dan Return On Equity )berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga
saham. Variabel kebijakan dividen (Dividend Payout Ratio) berpengaruh positif
dan signifikan terhadap harga saham.

Kata Kunci : Return On Assets, Return On Equity, Dividend Payout Ratio dan
Harga Saham.



ABSTRACT

THE INFLUENCE OF PROFITABILITY AND DIVIDEND POLICY ON
STOCK PRICES IN ISSUERS OF CONSUMERS GOODS INDUSTRY
SECTOR LISTED IN INDONESIA STOCK EXCHANGE
PERIOD OF 2012 - 2016

By
DESSI TRIYANI

This research aims to analyze the influence of profitability and dividend policy
variables on stock prices. The population in this research was taken from
manufacturing companies particularly in the sector of consumers goods industry
which are actively traded and listed in Indonesia Stock Exchange period of 2012-
2016. The sample of the research was done using purposive sampling method of
multiple regression analysis with panel data approach. There were 11 companies
participated in the research.

The results of this research showed that the ability to explain the independent
variables of profitability (Return On Asset dan Return On Equity), and dividend
policy variable (Dividend Payout Ratio) was 60.7% while the remaining 39.3%
was influenced by other factors outside the research, such as: liquidity, debts,
company's growth, and others. The result of t-test showed that the profitability
variable (Return On Asset and Return On Equity) has a positive and significant
influence on stock prices. Dividend policy variable (Dividend Payout Ratio) has a
positive and significant influence on stock prices.

Keywords: Return On Asset, Return On Equity, Dividend Payout Ratio and
Stock Prices.
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l. PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Sektor industri merupakan salah satu sektor yang mempunyai peranan
penting dalam perekonomian Indonesia. Sektor industri diyakini sebagai sektor
yang dapat memimpin dibandingkan dengan sektor-sektor lain. Produk industri
selalu memiliki nilai tukar yang tinggi serta menciptakan nilai tambah yang lebih
besar dibandingkan produk-produk lain. Hal ini disebabkan karena sektor industri
memiliki variasi produk yang sangat beragam dan mampu memberikan manfaat
yang tinggi pada pemakainya (Wyanov, 2012).

Sektor industri barang dan konsumsi merupakan salah satu sektor industri
yang terdapat di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang diyakini sampai saat ini
berhasil mempertahankan kehidupan bisnisnya dikarenakan sifatnya yang menjadi
kebutuhan dasar yang diperlukan masyarakat sehingga pertumbuhan sektor ini
dapat dikatakan terus meningkat.

Sektor industri barang konsumsi terdiri dari 38 perusahaan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) selama Tahun 2012-2016 dan terdiri dari 5 sub
sektor, yaitu: sub sektor makanan dan minuman yang terdiri dari 14 emiten, sub
sektor rokok yang terdiri dari 4 emiten, sub sektor farmasi yang terdiri dari 10
emiten, sub sektor kosmetik dan keperluan rumah tangga yang terdiri dari 6
emiten, dan sub sektor peralatan rumah tangga yang terdiri dari 4 emiten. Di
bawah ini merupakan beberapa emiten sektor industri barang konsumsi yang

terdafatar di BEI.



TABEL 1.1 PERUSAHAAN SEKTOR INDUSTRI BARANG KOMSUMSI
YANG TERDAFTAR DI BEI 2012-2016

NO | KODE EMITEN EMITEN TANGGAL IPO
1 | DLTA Delta Djakarta Thk, 12-Feb-96
2 | ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Thk, PT 7-Oct-10
3 | INDF Indofood Sukses Makmur Tbk, PT 14-Jul-94
4 | MLBI Multi Bintang Indonesia Tbk, PT 17-Jan-94
5 | AISA Tiga Pilar Sejahtera Food Thk 11-Jun-97
6 | KICI Kedaung Indah Can Thk 28-Oct-93
7 | DVLA Darya Varia Laboratoria Thk 11-Nop-94
8 | KLBF Kalbe Farma Tbk 30-Jul-91
9 | MERK Merck Indonesia Tbhk 23-Jul-81
10 | TSPC Tempo Scan Pacific Tbk 17-Jan-94

Sumber: www.idx.co.id

Seluruh sub sektor yang ada pada sektor Industri Barang Konsumsi
merupakan para produsen dari produk-produk kebutuhan mendasar konsumen,
seperti makanan, minuman, obat, daging, dan produk toiletries. Produk-produk
yang dihasilkan tersebut bersifat konsumtif dan disukai orang sehingga para
produsen dalam industri ini memiliki tingkat penjualan yang tinggi yang
berdampak pula terhadap pertumbuhan di sektor industri ini.

Indeks manufaktur yang sebagian besar komponen pembentuknya terdiri dari
perusahaan yang bergerak di industri barang konsumsi, industri dasar, dan aneka
industri terus mengalami kenaikan. Sektor industri barang konsumsi menopang
pertumbuhan manufaktur, sebagian besar terbentuk dari industri barang konsumsi.

Pekembangan indeks industri Sektor Industri Barang Konsumsi di Bursa Efek
Indonesia mengalami kenaikan dari tahun 2012-2014, akan tetapi di tahun 2015
mengalami penurunan, penurunan yang dialami oleh sektor industri barang
konsumsi mencapai 4,6% itu sebabkan oleh melambatnya pertumbuhan pasar
industri Indonesia mengalami perlambatan. Hal tersebut dipengaruhi perlambatan

ekonomi global (www.merdeka.com). Di tahun 2016 Sektor Industri Barang
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Konsumsi kembali mengalami kenaikan. Sektor ini membuktikan bahwa
walaupun sempat mengalami penurunan tetapi dapat memperbaiki dengan cepat
penyebab melambatnya pertumbuhan pasar industri tersebut, dan hasil yang
didapat adalah sektor ini kembali mengalami kenaikan yang berarti bahwa kinerja

perusahaan pada sektor tersebut terus membaik.

Harga saham suatu perusahaan ditentukan oleh demand dan supply antara
penjual dan pembeli. Biasanya demand dan supply ini dipengaruhi oleh faktor
internal maupun eksternal perusahaan. Faktor internal merupakan faktor yang
berhubungan dengan tingkat kinerja perusahaan yang dapat dikendalikan oleh
manajemen perusahaan. Faktor internal tersebut seperti kebijakan dividen dan
profitabilitas perusahaan. Berikut ini adalah perkembangan harga saham emiten

Sektor Industri Barang Konsumsi 2015-2016.

TABEL 1.2 HARGA SAHAM EMITEN INDUSTRI BARANG KOMSUMSI
2015-2016 (Rp)

NO EMITEN 2015 2016
1 DLTA 5.200 5.000

2 ICBP 13.475 8.575

3 INDF 5.175 7.925

4 MLBI 8.200 11.750

5 AISA 1.210 1.945

6 KICI 2.100 2.250

7 DVLA 1.300 1.755

8 KLBF 1.320 1.515

9 MERK 6.775 9.200
10 TSPC 1.750 1.970
Rata-Rata Pertahun 4.650,5 5.188,5
Rata-Rata keseluruhan 4919,5

Sumber: www.idx.co.id, data diolah.

Berdasarkan Tabel 1.2 menunjukkan bahwa kinerja harga saham perusahaan
sektor Industri Barang Konsumsi mengalami kenaikan. Rata-rata keseluruhan

harga saham selama Tahun 2015-2016 adalah Rp 4.919,5,- dengan rata-rata harga


http://www.idx.co.id/

saham meningkat setiap tahun. Kenaikan harga saham terbesar berasal dari Multi
Bintang (MLBI) dan penurunan harga saham terendah berasal dari Indofood CBP
(ICBP). Peningkatan harga saham ini dapat mencerminkan kenaikan profitabilitas
perusahaan. Profitabilitas merupakan hasil bersih dari sejumlah kebijakan dan
keputusan perusahaan. Rasio profitabilitas mengukur seberapa besar kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba. Tanpa berada dalam keadaan untung
(profit), maka perusahaan akan sangat sulit menarik modal dari luar perusahaan.
Hubungan antara harga saham dan profitabilitas dalam penelitian Amanah et al.,
(2014) menyatakan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh yang siginfikan
terhadap harga saham. Sedangkan dalam penelitian Meythi et al., (2011)
menyatakan bahwa profitabilitas tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap

harga saham.

TABEL 1.3 LABA BERSIH EMITEN INDUSTRI BARANG KOMSUMSI
2015-2016 (Rp)

NO EMITEN 2015 2016

1 DLTA 192.045.199 254.509.268

2 ICBP 3.025.095 3.635.216

3 INDF 4.867.347 4.984.305

4 MLBI 503.604 979.530

5 AISA 719.228 373.750

6 KICI 362.936.663 267.927.220

7 DVLA 104.177.380 145.119.664

8 KLBF 2.083.402 2.353.923

9 MERK 148.818.963 153.929.187

10 TSPC 581.461.169 526.651.718
Rata-Rata Pertahun 140.063.805 136.046.378
Rata-Rata Keseluruhan 138.005.092

Sumber: www.idx.co.id, data diolah.

Berdasarkan Tabel 1.3 menunjukkan bahwa laba mengalami penurunan dari
tahun 2015-2016. Turunnya rata-rata laba pada emiten industri barang konsumsi

didorong oleh turunnya laba sebagian emiten, emiten yang mengalami penurunan
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dari Tahun 2015-2016 adalah Tiga Pilar Sejahtera (TPSF), Kedaung Indah Can
(KICI), Merck Indonesia (MERK) dan Tempo Scan Pasific (TPSP). Emiten
industri barang konsumsi menghasilkan penurunan laba dari tahun 2015-2016,
artinya emiten ini memiliki kinerja yang kurang baik dalam menghasilkan laba.
Besarnya rata-rata laba akan mempengaruhi jumlah laba per lembar saham yang
dibagikan dan besarnya laba bersih akan mempengaruhi pemegang saham, jika
laba bersih emiten meningkat maka investor akan percaya perusahaan mampu
membagikan dividen atau laba ditahan kepada investor. Hubungan antara harga
saham dan kebijakan dividen dalam penelitian Sha (2015) menyatakan bahwa
kebijakan dividen mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap harga saham.
Sedangkan dalam penelitian Nurmala (2006) menyatakan bahwa kebijakan

dividen tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham.

TABEL 1.4 DIVIDEN TUNAI EMITEN INDUSTRI BARANG KOMSUMSI
2015-2016 (Rp)

NO EMITEN 2015 2016
1 DLTA 11.000 11.500
2 ICBP 169 186
3 INDF 175 185
4 MLBI 14.074 14.566
5 AISA 2.487 2.341
6 KICI 1.294 1.428
7 DVLA 315 34,5
8 KLBF 95 19
9 MERK 5.270 3.570
10 TSPC 75 75
Rata-Rata Pertahun 3.467,05 3.390,45
Rata-Rata keseluruhan 3.428,75

Sumber: www.idx.co.id, data diolah.
Berdasarkan Tabel 1.4 menunjukkan rata-rata per tahun dividen tunai yang
dibagikan kepada pemegang saham dari Tahun 2015-2016 mengalami penurunan.

Dividen tunai terbesar selama Tahun 2015-2016 berasal dari emiten Multi Bintang
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(MLBI) dan dividen tunai terkecil berasal dari emiten Kimia Farma (KLBF). Laba
bersih yang menurun dari Tahun 2015-2016 diikuti dengan dividen tunai yang
juga menurun. Dividen tunai yang tinggi akan menyebabkan ekspektasi investor
terhadap nilai perusahaan meningkat, sehingga mendorong investor untuk
meningkatkan investasinya dengan meningkatkan permintaan saham, hal ini akan
menyebabkan harga saham ikut meningkat.

Berdasarkan uraian di atas, maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian
mengenai faktor yang berpengaruh terhadap harga saham yang masih
menunjukkan hasil yang beragam antara hasil penelitian yang satu dengan yang
lainnya sehingga menarik untuk diteliti lebih lanjut sebagai usaha untuk
mendapatkan hasil yang lebih konsisten. Dengan demikian, maka peneliti
membuat suatu penelitian dengan judul “PENGARUH PROFITABILITAS
DAN KEBIJAKAN DIVIDEN TERHADAP HARGA SAHAM EMITEN
SEKTOR INDUSTRI BARANG KONSUMSI YANG TERDAFTAR DI

BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2012-2016".

B. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang di atas, rumusan masalah dalam penelitian ini
adalah :

1. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap harga saham pada emiten sektor
industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun
2012-20167

2. Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap harga saham pada emiten
sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)

tahun 2012-2016?



C. Tujuan Penelitian

1.

Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap harga saham pada emiten
sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode 2012-2016.

Untuk mengetahui pengaruh kebijakan dividen terhadap harga saham pada
emiten sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia (BEI) periode 2012-2016.

Manfaat Penelitian

Bagi peneliti

Penelitian ini sebagai salah satu karya ilmiah guna memenuhi persyaratan
untuk meraih gelar Strata Satu (S-1) dan digunakan untuk mengaplikasikan
teori-teori yang telah diperoleh selama perkuliahan agar dapat melihat
perbandingan antara teori dan kenyataan yang terjadi di masyarakat.

Bagi perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Hasil penelitian diharapkan dapat memberikan bahan pertimbangan untuk
perusahaan ketika membuat kebijakan dalam bidang keuangan di masa yang
akan datang.

Bagi Investor

Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan para investor sebagai salah
satu referensi dalam pengambilan keputusan penanaman modal yang akan

dilakukan pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.



Il.  TINJAUAN PUSTAKA, KERANGKA PEMIKIRAN DAN
HIPOTESIS

A. Kajian Pustaka
1. Profitabilitas

Tujuan akhir yang ingin dicapai perushaan adalah memperoleh laba atau
keuntungan yang maksimal, disamping hal-hal lainya. Manajemen perusahaan
dituntut harus mampu untuk memenuhi target yang telah di tetapkan. Besarnya
keuntungan harus dicapai sesuai dengan yang diharapkan dan bukan berarti asal
mendapatkan keuntungan. Untuk mengukur tingkat keuntungan suatu perusahaan,
di gunakan rasio keuntungan atau rasio profitabilitas yang di kenal juga dengan
nama rasio rentabilitas.

Menurut Kasmir (2012) rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai
kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Rasio ini juga memberikan
ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan. Rasio profitabilitas
adalah rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan mendapatkan laba
melalui semua kemampuan, dan sumber yang ada seperti kegiatan penjualan, kas,

modal, jumlah karyawan, jumlah cabang, dan sebagainya (Harahap, 2011).

Horne dan Wachowicz (2012) mengemukakan rasio profitabilitas terdiri atas
dua jenis, yaitu rasio yang menunjukkan profitabilitas dalam kaitannya dengan
penjualan dan rasio yang menunjukkan profitabilitas dalam kaitannya dengan
investasi. Profitabilitas dalam hubungnya dengan penjualan terdiri atas margin
laba kotor (gross profit margin) dan margin laba bersih (net profit margin).

Profitabilitas dalam hubungannya dengan investasi terdiri atas tingkat



pengembalian atas aktiva (return on total assets) dan tingkat pengembalian atas
ekuitas (return on equity).

Berdasarkan definisi yang telah diungkapkan di atas dapat disimpulkan
bahwa rasio profitabilitas adalah rasio yang mengukur atau menilai kemampuan
perusahaan dalam memperoleh keuntungan melalui berbagai aktivitas yang
dilakukan oleh perusahaan.

Return on Assets (ROA) merupakan salah satu rasio profitabilitas. Dalam
analisis laporan keuangan, rasio ini paling sering disoroti, karena mampu
menunjukkan keberhasilan perusahaan menghasilkan keuntungan. ROA mampu
mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan pada masa lampau
untuk kemudian diproyeksikan di masa yang akan datang. Rumus dari rasio ini

adalah sebagai berikut (Fahmi ; 2012) :

EAT

Return On Assets = ——— X 100%
Total Assets

Return on equity (ROE) disebut juga laba atas equity. Rasio ini menilai sejauh
mana suatu perusahaan mempergunakan seumber daya yang dimiliki untuk
mampu memberikan laba atas ekuitas. Rumus dari rasio ini adalah sebagai berikut

(Fahmi ; 2012) :

EAT
Return On Equity = m X 100%

2. Kebijakan Dividen

Kebijakan dividen merupakan kebijakan yang menyangkut tentang masalah

penggunaan laba yang menjadi hak para pemegang saham sebagai dividen atau
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laba yang ditahan untuk kepentingan investasi kembali, keadaan kapan laba akan

dibagikan atau laba akan ditahan menjadi keputusan yang utama sehingga tetap

bisa memperhatikan tujuan perusahaan yaitu meningkatkan nilai perusahaan

(Husnan dkk, 2004). Persamaan dividen dapat dihitung dengan rumus Dividend

Payout Ratio (DPR) dan Dividend Per Share (DPS).

a.

Dividen Payout Ratio (DPR)

Dividend payout ratio adalah persentase dividen yang dibagi dari laba setelah
pajak. DPR merupakan dividen yang dibagi kepada pemegang saham
dibandingkan dengan laba per lembar saham (Atmaja, 2008).

Dividend Per Share (DPS)

Dividend per share merupakan total semua dividen tunai yang dibagikan
kepada pemegang saham dibandingkan dengan jumlah saham yang beredar

menurut Weston dan Copeland dalam penelitian Sha (2015).

3. Teori Kebijakan Dividen

Menurut Brigham dan Houston (2001) menyebutkan ada lima teori dari

preferensi investor yaitu:

a.

Dividend Irrelevance Theory

Dividend irrelevane theory adalah suatu teori yang menyatakan bahwa
kebijakan dividen tidak mempunyai pengaruh, baik terhadap nilai perusahaan
maupun biaya modalnya. Teori ini mengikuti pendapat Modigliani dan Miller
(MM) yang menyatakan bahwa nilai suatu perusahaan tidak ditentukan oleh
besar kecilnya Dividend Payout Ratio (DPR) tetapi ditentukan oleh laba
bersih sebelum pajak (EBIT) dan risiko bisnis. Kebijakan dividen sebenarnya

tidak relevan untuk dipersoalkan.
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Bird in The Hand Theory

Menurut Gordon dan Lintner dalam penelitian Saputri (2014), tingkat
keuntungan yang disyaratkan akan naik apabila pembagian dividen dikurangi
karena investor lebih yakin terhadap penerimaan dividen dari pada kenaikan
nilai modal (capital gain) yang akan dihasilkan dari laba ditahan. Beliau juga
berpendapat bahwa investor lebih suka menerima dividen dibandingkan
dengan capital gain. Investor memandang dividend yield lebih pasti dari pada
capital gains. Satu burung di tangan (dividen saat ini) lebih berharga dari

pada seribu burung di udara (capital gain di masa yang akan datang).

Menurut Modigliani Miller dalam penelitian Saputri (2014), bahwa tidak
semua investor berkepentingan untuk menginvestasikan kembali dividen
mereka di perusahaan yang sama dengan memiliki risiko yang sama, oleh
sebab itu tingkat risiko pendapatan mereka di masa mendatang bukannya
ditentukan oleh DPR tetapi ditentukan oleh tingkat resiko investasi baru.
Teori Perbedaan Pajak

Teori ini bahwa adanya pajak terhadap dividend dan capital gain. Para
investor lebih menyukai capital gain karena dapat menunda pembayaran
pajak. Investor mensyaratkan suatu tingkat keuntungan yang lebih tinggi pada
saham yang memberikan dividend yield tinggi, capital gain rendah daripada
dividend yield rendah capital gain tinggi.

Teori Signaling Hypotesis

Menurut Modigliani dan Miller dividen biasanya merupakan suatu signal
(tanda) kepada para investor bahwa manajemen perusahaan meramalkan

suatu penghasilan yang baik dimasa mendatang. Sebaliknya suatu penurunan
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dividen atau kenaikan dividen yang dibawah normal (biasanya) diyakini
investor sebagai pertanda (signal) bahwa perusahaan menghadapi masa sulit
diwaktu mendatang.

Teori Clientele Effect

Teori ini menyebutkan adanya kelompok (clientele) pemegang saham yang
berbeda akan memiliki pandangan yang berbeda terhadap kebijakan dividen
perusahaan. Kelompok pemegang saham yang membutuhkan penghasilan
pada saat ini menyukai suatu Dividend Payout Ratio (DPR) yang tinggi.
Sebaliknya kelompok pemegang saham yang tidak begitu membutuhkan uang
saat ini lebih senang jika perusahaan menahan sebagian besar laba bersih
perusahaan. Jika ada perbedaan pajak bagi individu karena dapat menunda
pembayaran pajak, kelompok ini lebih senang jika perusahaan membagi
dividen yang kecil, dengan demikian maka kelompok pemegang saham yang

dikenakan pajak lebih menyukai capital gain.

Harga Saham

Saham adalah tanda penyertaan modal pada perseroan terbatas seperti yang

telah diketahui bahwa tujuan pemodal membeli saham untuk memperoleh

penghasilan dari saham tersebut. Masyarakat pemodal itu dikategorikan sebagai

investor dan spekulator. Investor yang dimaksud disini adalah masyarakat yang

membeli saham untuk memiliki perusahaan dengan harapan mendapatkan dividen

dan capital gain dalam jangka panjang, sedangkan spekulator adalah masyarakat

yang membeli saham untuk segera dijual kembali bila situasi kurs dianggap paling

menguntungkan seperti yang telah diketahui bahwa saham memberikan dua

macam penghasilan yaitu dividen dan capital gain.
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Diketahui terdapat beberapa metode penilaian harga saham antara lain (1)
metode Price Earning Ratio (PER) yaitu perbandingan harga saham dengan
Earning Per Share (EPS) laba bersih perusahaan, (2) Metode normal (constant)
growth model yaitu dividen dikali 1 ditambah growth rate per cost of stock atau
tingkat pendapatan dikurangi growth rate, do (1+g) / k-g, (3) metode Price To
Book Value (PBV) yaitu perbandingan antara harga pasar saham dengan nilai
buku per lembar saham (Rahmat, 2015).

Harga saham adalah tanda penyertaan atau kepemilikan seseorang atau badan.
Dalam suatu perusahaan, selembar saham adalah selembar kertas yang
menerangkan bahwa pemilik kertas tersebut adalah pemiliknya (berapapun porsi

atau jumlahnya) dari suatu perusahaan yang menerbitkan kertas (saham) tersebut.

5. Macam-macam Harga Saham

Menurut Walsh (2004) harga saham dapat dibedakan menjadi 3 (tiga), yaitu:
a. Harga Nominal
Harga yang tercantum dalam sertifikat saham yang ditetapkan oleh emiten
untuk menilai setiap lembar saham yang dikeluarkan. Besarnya harga
nominal memberikan arti penting saham karena dividen minimal biasanya
ditetapkan berdasarkan nilai nominal.
b. Harga Perdana
Harga ini merupakan harga pertama pada waktu harga saham tersebut dicatat
di Bursa Efek Indonesia. Harga saham pada pasar perdana biasanya
ditetapkan oleh penjamin emisi (underwriter) dan emiten. Dapat diketahui
berapa harga saham emiten itu akan dijual kepada masyarakat biasanya untuk

menentukan harga perdana.
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c. Harga Pasar
Harga pasar merupakan harga yang ditetapkan di bursa saham bagi saham
perusahaan publik, atau estimasi perusahaan yang tidak memiliki saham.
Dalam bursa saham angka ini selalu berubah-ubah setiap harinya sebagai
respon yang tercermin di bursa saham tersebut. Hal ini menunjukkan bahwa

manajemen menjamin harga sebaik mungkin dalam kondisi apapun.

Penentuan harga saham dapat dilakukan melalui analisis teknikal dan analisis
fundamental. Pada analisis teknikal harga saham ditentukan berdasarkan catatan
harga saham di waktu yang lalu, sedangkan dalam analisis fundamental harga
saham ditentukan atas dasar faktor-faktor fundamental yang mempengaruhinya,
seperti laba dan dividen. Hal ini disebabkan karena nilai saham mewakili nilai
perusahaan, tidak hanya nilai intrinsik suatu saat tetapi juga adalah harapan
kemampuan perusahaan dalam meningkatkan kesejahteraan pemegang saham.

Analisis fundamental mencoba untuk memperkirakan harga saham di masa
yang akan datang dengan: (1) mengestimasi nilai faktor-faktor fundamental yang
mempengaruhi harga saham di masa yang akan datang, dan (2) menerapkan
hubungan variabel-variabel tersebut sehingga diperoleh taksiran harga saham.
Harga saham adalah harga pasar yang tercatat setiap hari pada waktu penutupan
(closing price) dari suatu saham.

Harga saham yang terjadi di pasar modal selalu berfluktuasi dari waktu ke
waktu. Fluktuasi harga dari suatu saham tersebut akan ditentukan antara kekuatan
penawaran dan permintaan. Jika jumlah penawaran lebih besar dari jumlah
permintaan, pada umumnya harga saham akan turun. Sebaliknya jika permintaan

lebih besar dari jumlah penawaran, maka harga saham cenderung akan naik.
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6. Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Harga Saham

Weston dan Brigham (1990) mengemukakan bahwa faktor-faktor yang
mempengaruhi harga saham adalah sebagai berikut :
a. Laba per lembar saham (Earning Per Share/EPS)

Seorang investor akan melakukan investasi pada perusahaan dan akan

menerima laba atas saham yang dimilikinya. Semakin tinggi laba per lembar

saham (Earning Per Share) yang diberikan perusahaan, maka pengembalian
yang cukup baik tersebut akan mendorong investor untuk melakukan investasi
yang lebih besar lagi sehingga harga perusahaan akan meningkat.

b. Tingkat Bunga

Tingat bunga merupakan salah satu faktor yang akan mempengaruhi harga

saham dengan cara berikut:

1) Mempengaruhi persaingan di pasar modal antara saham dengan obligasi.
Apabila suku bunga naik maka investor akan menjual sahamnya untuk
ditukarkan dengan obligasi.

2) Mempengaruhi laba perusahaan, hal ini terjadi karena bunga adalah biaya,
semakin tinggi suku bunga maka semakin rendah laba perusahaan.

3) Jumlah kas dividen yang dibagikan.

B. Penelitian Terdahulu

Penelitian mengenai “Pengaruh Profitabilitas yang diukur dengan Return On
Assets(X1), Return On Equity (X;), dan Kebijakan Dividen yang diukur dengan
menggunakan Dividend Payout Ratio (X3), terhadap Harga Saham (Y)” ini
menggunakan beberapa acuan penelitian terdahulu yang dapat dilihat pada Tabel

berikut.



TABEL 2.1 PENELITIAN TERDAHULU
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No Nama Peneliti Variabel Penelitian Meto_d_e Hasil Penelitian
(tahun) Analisis
1. | Meythi, Variabel Dependen: | Uji variabel profitabilitas
Kwang,dan Harga Saham ANOVA tidak memiliki
Rusli (2011) (Closing Price) pengaruh signifikan
terhadap harga saham.
Variabel Interaksi antara ratio
Independen: likuiditas, profitabilitas
- Likuiditas memiliki pengaruh
- Profitabilitas signifikan terhadap
harga saham.
2. | Sha (2015) Variabel Regresi Kebijakan
Dependen: linier dividen mempunyai
Harga saham berganda pengaruh yang signifikan
Variabel terhadap harga saham.
Independen: Likuiditas, Net profit
-Kebijakan Dividen margin, Return on
- Likuiditas equity, Price to book

- Net Profit Margin
- Return On Equity
- Price To Book

value,mempunyai
pengaruh yang signifikan
terhadap harga saham.

Value

3. | Istanti (2013) Variabel Dependen: | Regresi Kebijakan dividen
Harga Saham linier memiliki pengaruh
Variabel berganda terhadap harga saham.
Independen:
-Kebijakan Dividen

4. | Nurmala (2006) | Variabel korelasi Dapat diketahui bahwa
Dependen: Rank tingginya harga saham
Harga saham Spearman tidak mempengaruhi
Variabel kebijakan dividen yang
Independen: diterapkan oleh ketiga
-kebijakan dividen perusahaan otomotif

Variabel Kontrol:
- Earning PerShare
-Dividen Per Share

tersebut, karena harga
saham bukan satu-
satunya faktor yang dapat

-Closing Price. mempengaruhi kebijakan

dividen.
5. | Susanto (2010) | Variabel regresi ROA, DER, dan CR

Dependen: linier secara parsial tidak

Harga Saham berganda berpengaruh signifikan
terhadap harga saham.

Variabel Ukuran ROA, DER, dan

Independen: CR secara parsial tidak

-solvabilitas (DER)
-profitabilitas (ROA)
-likuiditas (CR)

berpengaruh signifikan
terhadap harga saham.
Ukuran perusahaan
secara parsial
berpengaruh terhadap
harga saham.
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LANJUTAN TABEL 2.1

6. | Amanah, Variabel analisis Secara parsial variabel
Atmanto, dan Dependen: regresi Current Ratio dan ROA
Azizah (2014) Harga Saham berganda memiliki pengaruh positif

dan signifikan terhadap
Variabel harga saham penutupan,
Independen: variabel Quick Ratio
-Rasio Likuiditas menunjukkan pengaruh
-Rasio negatif dan signifikan
Profitabilitas terhadap harga saham

penutupan, dan hasil
analisis pada variabel
ROE menunjukkan
bahwa terdapat
pengaruh positif dan
tidak signifikan
terhadap harga saham
penutupan.

C. Rerangka Pemikiran dan Hipotesis

1. Rerangka pemikiran

Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan profitabilitas dan kebijakan
dividen sebagai variabel independen dan harga saham sebagai variabel dependen.
Peusahaan sektor industri barang konsumsi sebagai objek dari penelitian ini, dan
mengambil data dari laporan keuangan periode 2012-2016. Berdasarkan
penelitian-penelitian empiris maupun riset mengenai pengujian kebijakan dividen
yang dihasilkan dari penelitian terdahulu dan teori yang mendukung, penulis
tertarik untuk meneliti apakah profitabilitas dan kebijakan dividen berpengaruh

terhadap harga saham.

Profitabilitas sering digunakan untuk mengukur efisiensi penggunaan modal
dalam suatu perusahaan dengan membandingkan antara laba dengan modal yang
digunakan dalam operasi, karena profitabilitas tinggi lebih penting dari pada

keuntungan besar. Apabila perusahaan dinilai memiliki profit yang tinggi, maka
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perusahaan tersebut dianggap baik. Sebaliknya jika perusahaan memiliki profit

yang rendah maka perusaahan tersebut dianggap buruk.

Kebijakan dividen adalah keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan
akan dibagikan kepada pemegang saham dalam bentuk dividen atau akan ditahan
dalam bentuk laba ditahan untuk diinvestasikan kembali (Husnan, 2004).
Pembagian dividen yang lebih tinggi akan meningkatkan harga saham. Fenomena
tersebut sejalan dengan penemuan yang dilakukan Frank dan Goyal (2003) yang
menyatakan bahwa perusahaan-perusahaan yang membagi dividen dianggap baik
oleh pasar, sebaliknya perusahaan-perusahaan yang tidak membagi dianggap tidak

baik. Dengan demikian harga saham meningkat ketika ada peningkatan dividen.

Saham merupakan tanda penyertaan atau kepemilikan seseorang atau badan
dalam suatu perusahaan. Saham (stock) adalah surat berharga jangka panjang yang
diterbitkan perusahaan (emiten) ke publik untuk diperjualbelikan kepada investor
dengan tujuan untuk mendapatkan dana. Harga saham adalah harga yang terjadi
dipasar bursa pada saat tertentu oleh pelaku pasar dan ditentukan oleh permintaan
dan penawaran saham yang bersangkutan dipasar modal menurut Hartono dalam

penelitian Saputri (2014).

Dari penjelasan di atas, dapat disimpulkan bahwa profitabilitas dan kebijakan
dividen akan berpengaruh terhadap harga saham suatu perusahaan. Apabila laba
perusahaan cenderung mengalami kenaikan secara terus-menerus dan dividen
selalu dibagikan kepada pemegang saham, maka akan ada banyak investor yang
berminat membeli saham diperusahaan tersebut, sehingga harga saham
perusahaan akan mengalami kenaikan juga. Sebaliknya jika profitabilitas suatu

perusahaan sering mengalami penurunan dan dividen tidak selalu dibagikan
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kepada pemegang saham, maka investor tidak akan tertarik untuk berinvestasi di
perusahaan tersebut dan harga saham pun tidak akan mengalami kenaikan.
Pertimbangan ini selalu dilakukan para investor sebelum mengambil keputusan
dalam berinvestasi, karena para investor yang berinvestasi bukan untuk membeli

asset, tetapi untuk memperoleh keuntungan.

Return On Assets (ROA)

Variabel Independen

(X1)
4 HARGA N
Return On Equity (ROE) SAHAM
Variabel Independen Variabel
Dependen
(X2)
(¥)
Dividend Payout Ratio (DPR) \_ J

Variabel Independen

(X3)

GAMBAR 2.1 RERANGKA PEMIKIRAN

Perusahaan yang memiliki tingkat profitabilitas baik menunjukkan
kemampuan perusahaan mendapatkan laba yang tinggi. Demikian hal ini akan
membuat pemegang saham tertarik untuk membeli saham dan berinvestasi
diperusahaan tersebut, sehingga permintaan akan saham bertambah dan harga
pasar saham akan naik. Profitabilitas diduga berpengaruh positif terhadap harga
saham.

Perusahaan yang membagikan dividen setiap tahun akan dianggap baik oleh
pasar dan membuat pemegang saham tertarik untuk berinvestasi sebaliknya

perusahaan yang tidak membagi dianggap tidak baik hal tersebut akan membuat
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harga saham menurun. Apabila proporsi pembagian dividen kepada investor
tinggi maka investor akan tertarik untuk meningkatkan permintaan saham
sehingga harga pasar akan naik. Proporsi pembagian dividen yang rendah akan
menyebabkan permintaan saham turun sehingga harga pasar akan turun, maka
semakin tinggi proporsi pembagian dividen akan menyebabkan harga saham naik.

Kebijakan dividen diduga berpengaruh positif terhadap harga saham.

2. Hipotesis penelitian

Berdasarkan rerangka pemikiran tersebut, maka dapat dirumuskan hipotesis
sebagai Dberikut, bahwa profitabilitas dan kebijakan dividen berpengaruh
signifikan terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur sektor industri
barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-
2016. Kerangka pemikiran yang telah digambarkan terdapat tiga variabel bebas
yang terdiri dari profitabilitas diukur dengan Return On Assets (X1), Return On
Equity (X2) dan kebijakan dividen diukur dengan Dividend Payout Ratio (X3) dan
variabel terikat harga saham. Hipotesis yang diajukan adalah :

Hi : ROA berpengaruh positif terhadap harga saham perusahaan sektor
industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)

periode 2012-2016.

H, : ROE berpengaruh positif terhadap harga saham perusahaan sektor
industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode 2012-2016.

Hs : Kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap harga saham pada

perusahaan sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2016.



I11. METODE PENELITIAN

A. Jenis Data Penelitian
Dalam penelitian ini akan digunakan data laporan keuangan tahunan (annual
report) dan harga rata-rata penutupan (closing price) dari saham-saham

perusahaan manufaktur sektor indusri barang konsumsi periode 2012-2016.

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data panel. Data panel
adalah gabungan antara data runtut waktu (time series) dan data silang (cross
section). Data Time series merupakan data yang terdiri atas satu objek tetapi
meliputi beberapa periode waktu. Sedangkan data cross section adalah terdiri dari

beberapa objek data pada suatu waktu.

Dalam penelitian ini peneliti menggunakan data sekunder yaitu data diperoleh
secara tidak langsung atau melalui media perantara yang umumnya berupa bukti
catatan atau laporan historis perusahaan. Pengambilan sumber data sekunder
didapat dari laporan tahunan perusahaan manufaktur sektor indusri barang
konsumsi periode 2012-2016 yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada

tahun 2012-2016 dapat diakses disitus BEI yaitu www.idx.co.id.

B. Populasi dan Sampel
1. Populasi

Populasi menurut Sugiyono (2103) adalah wilayah generalisasi yang terdiri
atas objek/subjek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang

ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulnnya.


http://www.idx.co.id/
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Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor industri barang konsumsi
yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2012-2016. Jumlah
perusahaan sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia adalah sebanyak 38 perusahaan yang merupakan jumlah populasi dalam

penelitian ini.

2. Sampel

Menurut Sugiyono (2013) sampel merupakan bagian dari jumlah dan
karakteristik yang dimiliki oleh populasi tersebut. Teknik pengambilan sampel
yang digunakan adalah metode purposive sampling, yaitu sampel dipilih dengan
menggunakan pertimbangan tertentu sesuai dengan tujuan penelitian atau masalah
penelitian yang dikembangkan. Teknik ini dipilih agar mendapatkan informasi
yang sesuai dengan yang akan diteliti. Pengambilan sampel dilakukan selama
periode 2012-2016 di Bursa Efek Indonesia. Kriteria pemilihan sampel pada

penelitian ini adalah sebagai berikut:

TABEL 3.1 PROSES PENGAMBILAN SAMPEL PENELITIAN

No Keterangan Jumlah
1 Perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi 38
terdaftar di BEI periode 2012-2016.
Perusahaan sektor industri barang konsumsi yang tidak
2  menerbitkan laporan keuangan secara lengkap dan dalam 5)
bentuk mata uang asing periode 2012-2016
3 Perusahaan yang tidak membagikan dividen tunai periode (22)
2012-2016
Jumlah Sampel Akhir 11

Sumber: www.idx.co.id, Data diolah, (2017)

Berdasarkan kriteria tersebut, diperolen sampel perusahaan sektor industri

barang konsumsi sebanyak 11 perusahaan yang akan ditampilkan pada Tabel 3.2.
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TABEL 3.2 DAFTAR SAMPEL PERUSAHAAN SEKTOR INDUSTRI
BARANG KONSUMSI YANG MENJADI OBJEK
PENELITIAN TAHUN 2012-2016

No Kode Emiten Nama Emiten
1 DLTA Delta Djakarta Thk

2 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk
3 INDF Indofood Sukses Makmur Thk

4 MLBI Multi Bintang Indonesia Thk

5 GGRM Gudang Garam Thk

6 HMSP H.M. Sampoerna Thk

7 DVLA Darya Varia Laboratoria Tbk

8 KLBF Kalbe Farma Tbk

9 MERK Merck Indonesia Thk

10 TSPC Tempo Scan Pacific Thk

11 UNVR Unilever Indonesia Thk

Sumber: www.idx.co.id, data diolah

Tabel 3.1 menunjukkan 11 sampel perusahaan dari 38 populasi perusahaan
sektor industri barang konsumsi yang masuk ke dalam kriteria penelitian. Sampel
perusahaan yang tidak masuk sebagian besar dikarenakan perusahaan tidak

membagikan dividen nya kepada para pemegang saham pada tahun penelitian.

C. Metode Pengumpulan Data

Metode pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan studi
dokumentasi dan kepustakaan. Studi dokumentasi adalah teknik pengumpulan
data dengan cara mengumpulkan dokumen-dokumen yang berasal dari berbagai
sumber yang berkaitan dengan penelitian yang dilakukan. Penelitian kepustakaan
yaitu pengumpulan data yang dilakukan dengan cara membaca, memahami dan
mempelajari literatur mengenai landasan teori. Penelitian pustaka yang peneliti
peroleh bersumber dari literatur, referensi jurnal keuangan, buku yang relevan,
literatur lainnya yang berhubungan dengan penelitian untuk mempelajari teori-
teori yang berkaitan dengan masalah yang diteliti. Data tersebut adalah

dokumentasi tertulis yang diperoleh dari www.idx.co.id.
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D. Definisi Operasional Penelitian

Berikut ini rumus-rumus mengenai perhitungan dari variabel yang diambil
dalam penelitian ini. Variabel independen terdiri dari profitabilitas dan kebijakan
dividen, sedangkan harga saham sebagai variabel dependen.

1. Variabel Dependen

Menurut Sugiyono (2013) variabel dependen (variabel terikat) adalah variabel
yang dipengaruhi oleh variabel independen (variabel bebas). Variabel dependen

dalam penelitian ini adalah harga saham penutupan.

2. Variabel Independen

Menurut Sugiyono (2013) variabel independen (variabel bebas) adalah
variabel yang menjelaskan atau mempengaruhi variabel lain. Dalam penelitian ini
terdapat tiga variabel independen yaitu ROA, ROE dan DPR.

a. Return on Assets (ROA)

Return on Assets merupakan salah satu rasio profitabilitas yang paling sering
disoroti, karena mampu menunjukkan keberhasilan perusahaan menghasilkan
keuntungan. ROA mampu mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan
keuntungan pada masa lampau untuk kemudian diproyeksikan di masa yang akan

datang. Menurut Fahmi (2012) rumus dari rasio ini adalah sebagai berikut :

EBIT

Return On Assets = ———— X 100%
Total Assets

b. Return On Equity (ROE)
Return on equity (ROE) disebut juga laba atas equity. Rasio ini menilai
sejauh mana suatu perusahaan mempergunakan sumber daya yang dimiliki untuk

mampu memberikan laba atas ekuitas.
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Menurut Fahmi (2012) rumus dari rasio ini adalah sebagai berikut :

, EAT
Return On Equity = W X 100%

c. Dividen Payout Ratio

Dividen Payout Ratio adalah presentase laba yang dibayarkan dalam bentuk
dividen, atau rasio antara laba yang dibayarkan dalam bentuk dividen dengan total
laba yang tersedia bagi pemegang saham.
Menurut Fahmi (2012) rumus dari rasio ini adalah sebagai berikut :

Dividen per lembar saham
DPR =

X 1009
Laba per lembar saham &

E. Model Analisis Data

Analisis regresi berganda adalah teknik statistik untuk mengetahui besarnya
pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen, maka digunakan alat
teknik regresi linier berganda yang dimasukkan variabel independen dan
dependen ke dalam model persamaan regresi (Ghozali, 2003).

Y =a+ b X, + b,X, + baXs + bsXs+ €

Keterangan:
Y = Variabel dependen (harga saham closing price)

a = Harga konstan

b, = Koefisien Regresi Variabel X;
b, = Koefisien Regresi Variabel X,
b, = Koefisien Regresi Variabel X,

X1 = Variabel Independen Pertama (Return on Assets (ROA))

X, = Variabel Independen Kedua (Return on Equity (ROE))
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X3 = Variabel Independen Ketiga (Dividend Per Share (DPR))

e = Standard error

F. Uji Asumsi Klasik

Penelitian ini menggunakan model regresi linier berganda. Maka syarat yang
harus dipenuhi untuk analisis regresi linier terlebih dahulu melakukan uji asumsi
klasik (Ghozali, 2013).

1. Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel
pengganggu atau residual memiliki distribusi normal (Ghozali, 2013). Model
regresi yang baik ketika memiliki nilai residual yang terdistribusi normal atau
mendekati normal. Dalam penelitian ini, untuk menguji normalitas data dilakukan
melalui uji statistik parametrik one-sample Kolmogorov-Smirnov. Dasar
pengambilan keputusan dari one-sample Kolmogorov-Smirnov dengan membuat
hipotesis:

Ho : Data residual berdistribusi normal

Ha : Data residual tidak berdistribusi normal
Pedoman yang digunakan dalam pengambilan keputusan adalah sebagai berikut:

a. Jika nilai signifikansi atau nilai probabilitas > 0,05 ; maka Ho diterima
atau berdistribusi normal.

b. Jika nilai signifikansi atau nilai probabilitas < 0,05 ; maka Ho ditolak atau

data tidak berdistribusi.

2. Uji Multikoleniaritas

Uji multikoleniaritas dimaksudkan untuk menentukan ada tidaknya hubungan

antara dua variabel independen atau lebih (Ghozali, 2013). Tujuan dari pengujian



27

ini adalah untuk mengetahui terjadinya korelasi antar variabel — variabel
independen dalam penelitian. Dalam model regresi yang baik seharusnya tidak
terjadi hubungan linear yang nyata (korelasi) antar variabel independen. Metode
pengujian dengan melihat nilai Variance Inflation Factor (VIF) dan tolerance.

Jika nilai VIF < 10 dan nilai tolerance > 0,10 maka tidak terjadi multikolinearitas.

3. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi dilakukan dengan pengujian Durbin-Watson (d). Hasil
perhitungan Durbin-Watson (d) dibandingkan dengan nilai dpe pada o = 0,05.
Tabel d memiliki dua nilai, yaitu batas atas (dy) dan nilai batas bawah (d.) untuk
berbagai nilai n dan k (Sanusi, 2016).

TABEL 3.3 PENGAMBILAN KEPUTUSAN UJI AUTOKORELASI

Jika Maka

0<d<DI Ada autokorelasi positif

dL<d<dU Berada di daerah abu-abu atau ragu-ragu
du<d<4-duU Tidak ada korelasi positif/negative
4-dU<d<4-dL Berada di daerah abu-abu atau ragu-ragu
4-dl<d<4 Ada autokorelasi negative

4. Uji Heteroskedastisitas

Uji Heterokedastisitas diuji dengan metode Glejer dengan menyusun regresi
antara nilai absolut residual dengan variabel bebas. Apabila masing-masing
variabel bebas tidak berpengaruh signifikan terhadap absolut residual (a = 0,05)

maka dalam model regresi tidak terjadi gejala heterokedastisitas (Sanusi, 2016).

G. Pengujian Hipotesis
Langkah selanjutnya adalah teknik pengujian hipotesis yang digunakan untuk
mengetahui apakah terdapat pengaruh yang signifikan dari variabel independen

terhadap harga saham dengan Uji Statistik F dan Uji Statistik T.
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1. Koefisien Determinasi (R2)

Koefisien determinasi menggambarkan bagian dari variasi total yang dapat
diterangkan oleh model. Semakin besar R2 (mendekati 1), maka ketepatannya
dikatakan semakin baik. Jika R2=0, maka tidak ada hubungan antara X dan Y atau
model regresi yang terbentuk tidak tepat untuk meramalkan Y. Sedangkan jika
R2=1 maka garis regresi yang terbentuk dapat meramalkan Y secara sempurna.
Menurut Ghozali (2013) koefisien determinasi (R2) digunakan untuk mengukur
seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen.
Nilai koefisien determinasi adalah antara O dan 1. Koefisien determinasi yang
semakin mendekati 1, maka semakin baik variabilitas variabel dependen yang

dapat dijelaskan oleh variabilitas variabel independen.

2. Uji Parsial (t test)

Menurut Ghozali (2013) uji parsial pada dasarnya menunjukkan untuk
mengetahui pengaruh masing-masing variabel independen terhadap variabel
dependen. Taraf signifikan yang digunakan adalah pada 0.05. Kriteria penerimaan
atau penolakan HO yaitu sebagai berikut:

a. Jika thitung < t tabel atau —t hitung > -t tabel, maka HO diterima.
b. Jika thitung > t tabel atau —t hitung <- t tabel, maka HO ditolak.

Kriteria pengambilan keputusan berdasarkan p-value pada tingkat
kepercayaan 95% atau tingkat signifikan sebesar 0,05 adalah sebagai berikut :

a. Jika p-value > 0.05, maka HO diterima. Artinya, tidak berpengaruh signifikan
secara parsial.
b. Jika p-value < 0.05, maka HO ditolak. Artinya, terdapat pengaruh signifikan

secara parsial.



V. SIMPULAN DAN SARAN

A. Simpulan

Penelitian ini dilakukan untuk melihat perkembangan Kinerja harga saham,
rasio profitabilitas dan kebijakan dividen, dan juga untuk mengkaji pengaruh rasio
profitabilitas dan kebijakan dividen terhadap harga saham pada perusahaan
manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Periode Tahun 2012-2016. Variabel rasio profitabilitas di uji dengan
menggunakan Reutrn On Asset dan Return On Equity. Sedangkan variabel
kebijakan dividen uji dengan menggunakan Dividen Payout Ratio. Penelitian ini
menggunakan regresi linier berganda sebagai alat uji hipotesis dengan bantuan
SPSS versi 16. Berdasarkan hasil penelitian, maka dapat disimpulkan sebagai

berikut :

1. Return On Asset (ROA) berpengaruh positif terhadap harga saham
perusahaan sektor industri barang konsumsi, dengan demikian H; diterima.
Hal ini menandakan bahwa semakin tinggi profitabilitas perusahaan maka
akan semakin tinggi harga saham perusahaan tersebut, dan semakin rendah
profitabilitas perusahaan maka akan semakin rendah harga saham perusahaan
tersebut.

2. Return On Equity (ROE) berpengaruh positif terhadap harga saham
perusahaan sektor industri barang konsumsi, dengan demikian H, diterima.
Hal ini menandakan bahwa semakin tinggi profitabilitas perusahaan maka

akan semakin tinggi harga saham perusahaan tersebut, dan semakin rendah
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profitabilitas perusahaan maka akan semakin rendah harga saham perusahaan
tersebut.

Dividend Payout Ratio (DPR) berpengaruh positif terhadap harga saham
perusahaan sektor industri barang konsumsi, dengan demikian Hs diterima.
Hal ini menandakan bahwa semakin tinggi dividen perusahaan maka akan
semakin tinggi harga saham perusahaan tersebut, dan semakin rendah dividen

perusahaan maka akan semakin rendah harga saham perusahaan tersebut.

Saran

Bagi investor,

Investor hendaknya menilai Return On Asset, Return On Equity dan Dividend
Payout Ratio sebagai alat pertimbangan dalam memilih perusahaan sebelum
berinvestasi, hal itu penting karena rasio-rasio tersebut telah terbukti
berpengaruh terhadap harga saham.

Disarankan  kepada para investor agar memperhatikan  dan
mempertimbangkan terlebih dahulu dalam pemilihan emiten untuk
melakukan pembelian saham dan melihat fundamental serta teknikal
perusahaan.

Bagi Peneliti Selanjutnya

Untuk penelitian selanjutnya sebaiknya memperbesar cakupan penelitian baik
secara objek penelitian, variabel dan tahun yang digunakan sehingga hasil
penelitian bisa mewakili penilaian harga saham yang akurat dan
mempertimbangkan penggunaan variabel lain untuk mengetahui bagaimana

pengaruhnya terhadap harga saham.



3.

49

Bagi Perusahaan

Berdasarkan pada hasil penelitian, perusahaan sebaiknya memperhatikan
Return On Assets (ROA), Return On Equity (ROE) dan Dividend Payout
Ratio (DPR) karena variabel tersebut dipertimbangkan oleh investor dalam

kepetusan pembelian saham.
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