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ABSTRAK

Penelitian bermaksud untuk mengetahui pengaruh rasio pasar pada harga
saham. Jumlah sampel adalah 51 perusahaan, dengan metode purposive sampling.
Analisis regresi digunakan sebagai teknik analisis data.

Hasil pengolahan datamenunjukkan hasilbahwa seluruhvariabel independen,
yaitu EPS, DPS, DPR, DY, PER, serta PBV berpengaruh signifikan pada harga
saham. Secara individu, EPS, DPS, DPR, PER, serta PBV berpengaruh signifikan
pada harga saham, sedangkan DY berpengaruh tidak signifikan pada harga saham.
Artinya, EPS, DPS, DPR, DY, PER, serta PBV berpengaruh padafluktuasi harga
saham, namun besar kecilnya DY tidak terlalu berpengaruh pada naik turunnya
harga saham.

Kata kunci: rasio pasar, harga saham, bursa efek indonesia

ABSTRACT

The study intends to determine the effect of the ratio of the market price of the
stock. The number of samples was 51 companies, with a purposive sampling
method. Linear regression was used as analysis techniques.

Data analysis showed that all independent variables simultaneously, ie EPS,
DPS, DPR, DY, PER and PBV significant effect on stock prices. Partially, EPS,
DPS, DPR, PER and PBV had significant effect on stock prices fluctuation, while
DY insignificant effect on stock prices. That is, EPS, DPS, DPR, DY, PER and
PBV affect the fluctuation of stock prices, but the size of the DY did not
significantly affect stock prices fluctuation.

Keyword: market ratio, stock prices, Indonesian stock exchange
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PENDAHULUAN

Irungu (2013) mengatakan bahwa, semakin bertambahnya kompetisi global,
perusahaan semakin memfokuskan usaha mereka dalam menciptakan nilai yang baik
bagi pemegang saham. Masalah permodalan menjadi kendala berarti dalam hal ini.
Masalah permodalan ini dapat diatasi melaluilisting di bursa efek sehingga dapat
menerbitkan saham.Investor selalu menginginkan harga saham yang tinggi serta
selalu naik harganya, padahal harga pasar saham sangatlah fluktuatif. Analisis rasio
keuangan dapat membantu investor untuk memilih saham yang memiliki prospek
cerah di masa depan. Hal ini dapat membantu investor dalam pengambilan keputusan.

Harga saham sangat dipertimbangkanoleh investor karena merupakan tolok ukur
pengukuran Kinerja perusahaan, sehingga emiten berusaha menjaga prestasi baik serta
terus-menerus berusaha memperbaiki kinerjanya yang dapat mempengaruhi return
saham. Harga sertareturn saham dapat diprediksi dengan rasio keuangan, yaitu rasio
pasar (Anggana, 2013). Menurut Wiagustini (2010:76), definisi rasio pasar adalah
rasio yang menunjukkan kondisi keuangan perusahaan yang kemudian dapat dinilai
oleh pasar. Rasio pasar dapat memberi cerminan tentang pemikiran investor atas
prospek yang akan datang. Rasio ini didasarkan pada sudut pandangpemegang saham,
namun bukan berarti pihak internal perusahaan tidak menggunakan rasio ini. Rasio
pasar yang dapat digunakan untuk meprediksi harga saham adalah EPS, DPS, DPR,
DY, PER, serta PBV.

Menurut Tjiptono dan Darmaji (2006:26), besar kecilnya laba yang diperoleh

investor dapat dilihat dari Earning per Share (EPS).Meningkatnya nilai EPS
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artinyasemakin besar keuntungan per lembar saham yang diterima pemegang saham.
Dividend per Share (DPS) adalah besarnya dividen yang dibagikan kepada pemgang
saham untuk setiap lembar saham. DPS yang tinggi biasanya mencerminkan
perusahaan memiliki prospek yang baik karena dapat membayarkan dividen dalam
jumlah yang tinggi. Dividen Payout Ratio (DPR) menggambarkan nilai dividen kas
yang dibagikandalam bentuk persen (Darmadji dan Fakhruddin, 2006:201).
Umumnya investor menyukai dividen kas, maka semakin besar dividen kas yang
dibagikan, permintaan akan saham tersebut juga akan meningkat. Dividend Yield
(DY) merupakan sebagian dari total return yang diperoleh investor. Hal ini berarti
apabila DY dari perusahaan semakin tinggi, maka perusahaan juga dinilai semakin
tinggi oleh investor. Hal ini akan membuat investor mau menaruh dananya sehingga
permintaan akan saham tersebut semakin banyak, yang dapat menyebabkan naiknya
harga saham. Price Earning Ratio menunjukkan kemampuan suatu perusahaan dalam
mennghasilkan laba Tryfino (2009:12). Menurut Arifin (2002:87) perusahaan dengan
PER yang semakin tinggi menunjukkan emiten memiliki tingkat pertumbuhan yang
baik dan tinggi, artinya pasar mengharapkan pertumbuhan laba di masa mendatang.
Price Book Value (PBV) adalah nilai yang menunjukkan besarnya harga pasar saham
dibagi dengan nilai bukunya. Perusahaan yang kinerjanya baik biasanya memiliki
PBV vyang tinggi (Anggana, 2013). Hal ini berarti semakin baik kinerja perusahaan,
maka semakin tinggi rasio PBV-nya.

Berdasarkan penjelasan di atas, peningkatan nilai rasio pasar dapat menyebabkan

naiknya permintaan akan saham. Tingginya permintaan akan berdampak pada
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naiknya harga saham. Penelitian terdahulu telah banyak dilakukan dengan objek yang
mengkhusus pada satu sektor atau satu perusahaan. Kali ini, penulis melakukan
penelitian pada semua perusahaan publik di Bursa Efek Indonesia, dengan horizon
penelitian tahun 2009-2013.

Grand theory yang digunakan dalam penelitian adalah teori sinyal atau signalling
theory yang menyebutkan bahwa informasi dari emiten dapat direspon berbeda oleh
investor (positif atau negatif), yang akan mempengaruhi fluktuasi harga pasar saham
(Brigham.et al, 1997:439 dalam Irianti, 2008). Selain itu teori burung di tangan atau
bird in the hand theory juga digunakan dalam penelitian, yaitu teori yang
mengungkapkan bahwa dividen yang tinggi adalah yang terbaik, karena merupakan
pengembalian atau return yang diperoleh pemegang saham atas investasinya (Atmaja,

2008).

METODE PENELITIAN

Penelitian dilakukan di Indonesian Stock Exchange(IDX) dengan teknik
dokumentasi yaitu mengunduhserta mencatat informasi perusahaan pada
http://www.idx.co.id/, http://www.finance.yahoo.com/,
http://www.sahamok.com/,ICMD serta sumber sumber lainnya yang mendukung
penelitian. Variabel dependen yang digunakan adalah harga saham perusahaan publik
di BEI 2009-2013. Sementara, variabel independen adalah EPS, DPR, DPR, DY,
PER, serta PBV. Data kuantitatif dalam penelitian berupa laporan keuangan, dividen,

serta ICMD. Data kualitatif dalam penelitian berupa daftar emiten di BEI periode
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2009-2013. Sumber data penelitian ialah data sekunderberupa laporan keuangan
perusahaan serta data ICMD.

Emiten yang terdaftar di BEI tahun 2009-2013 menjadi populasi penelitian.
Penelitian dilakukan dengan teknikpurposive sampling dengan syarat penarikan

sampel sebagai berikut (Yanti dan Suryanawa, 2013):

1. Perusahaan tidak melakukan stock split atau reverse split selama tahun
2009-2013.

2. Perusahaan tidak melakukan treasury stock selama tahun 2009-2013.

3. Perusahaan memiliki data lengkap yang dipublikasi, seperti laporan
keuangan, data dividen setiap tahun, harga saham serta data lain sesuai

kebutuhan peneliti selama tahun 2009-2013.

Data diuji menggunakan regresi linier berganda. Sebelum itu, layak atau tidaknya

model regresi diuji dengan menggunakan uji asumsi klasik.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Deskriptif

Berdasarkan syarat penarikan sampel, diperoleh sampel berjumlah 51 perusahaan
dengan total keseluruhan data yaitu 255. Hasil analisis deskriptif ditampilkansebagai

berikut.
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Tabel 1

Analisis Deskriptif

EPS DPS DPR DY PER PBV Harga
(X1 (X2 (Xa) (Xa) (Xs) (Xe) Saham (Y)
Mean 537.676  1.2645E2 15.9933 4.0803 13.6102 3.4614  2112.9558
S.td'. 8.0869E2 1.1272E2 6.08880 2.01444 8.92503 2.80148  213.07555
deviation
Min. 10.3 8.00 0.09 .00 .61 .09 116.00
Max. 4300.0 1615.0 103.00 21.47 61.59 19.73 9550.00
Sum 1.4E5 3.22E4 6628.29 1040.47 3470.59 882.66 538803.74

Sumber: Analisis SPSS

Uji Regresi Linier Berganda

Berdasarkan analisis SPSS 16 for Windows, didapat hasil sebagai berikut.

Tabel 2
Model Summary

Model

R Square

Adjusted R Square

Std. Error of the
Estimate

894

799

14.60890

Sumber: Analisis SPSS
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Tabel 3
Regresi Linier Berganda

Unstandardized Coefficients

Model B | Std. Error

1 (Constant) -260.554 200.431
EPS (X1) 1.525 149
DPS (X2) 2.004 .796
DPR (X3) 12.006 4.479
DY (X4) 101.826 27.312
PER (X5) -55.478 13.334

PBV (X6) 102.600 32.510

Sumber: Analisis SPSS

Tabel 4
Uji F
Model Sum of Squares ’ Df ‘ Mean Square F Sig.
1 Regression 6.010E8 6 1.002E8 44,962 .000?
Residual 5.525E8 248  2227881.333
Total 1.154E9 254

Sumber: Analisis SPSS
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Tabel 5
Ujit

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B ’ Std. Error Beta T Sig.

1 (Constant) -260.554 200.431 -1.300 195
EPS (X1) 1.525 149 199 3.523 .001
DPS (X2) 2.004 796 152 2.518 012
DPR (X3) 12.006 4.479 147 2.681 .008
DY (X4) 101.826 27.312 192 3.728 .060
PER (X5) -55.478 13.334 -.232 -4.161 .000
PBV (X6) 102.600 32.510 183 3.156 .002

Sumber: Analisis SPSS

Tabel 2 menunjukkan nilai Adjusted R®> sebesar 0,788, bahwa hubungan antara
variabel bebas EPS, DPS, DPR, DY, PER, serta PBV pada harga saham yaitu sebesar
78,8%, sisanya sebesar 20,2% berasal dari variabel lainnya yang tidak dimasukkan
dalam penelitian. Hasil persamaan regresi ditunjukkan oleh Tabel 3, yaitu.

HS = -260,554 + 1,525X; + 2,004X, + 12,006X3 + 101,826X; — 55,478Xs5 +
102,600X¢ + €

Dilihat dari Tabel 4 nilai F yaitu 44,962 dengan signifikansi sebesar 0,000. Yang
berarti bahwa variabel EPS, DPS, DPR, DY, PER, serta PBV secara simultan atau

bersamaan berpengaruh signifikan pada harga saham pada perusahaan publik di BEI.

Pengaruh parsialvariabel independen pada variabel dependen ditunjukkan oleh

Tabel 5 yaitu.
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1) Pengaruh EPSpada Harga Saham

Olah datamenghasilkan bahwa EPS berpengaruh positif dan signifikan
pada harga saham. Laba atau earning menjadi perhatian investor karena laba
yang dihasilkan perusahaan dapat menggambarkan keberhasilan perusahaan,
maka semakin besar laba, semakin besar pula kemampuan perusahaan untuk
membagikan keuntungan bagi pemegang sahamnya. Hal ini dapat
meningkatkan permintaan akan saham, sehingga harga saham pun akan naik,
dimana hasil ini sesuai dengan signalling theory. Hasil penelitian ini sesuai
dengan penelitian Yanti dan Suryanawa (2013), Seetharaman dan Raj (2011),
serta Harahap (2012) yang mengatakan bahwa secara parsial EPS berpengaruh
signifikan pada harga saham.

2) Pengaruh DPSpada Harga Saham

Olah data menghasilkan bahwa DPS berpengaruh positif dan signifikan
pada harga saham. Dividen menjadi salah satu tujuan investor dalam
berinvestasi (selain mendapatkan capital gain), karena semakin tinggi dividen
yang didapat, tingkat pengembalian juga akan meningkat (Anggana, 2013).
Hal tersebut akan menguntungkan investor, sehingga semakin berpotensi
meningkatkan permintaan pada saham serta akan berimbas pada
meningkatnya harga saham. Hal ini sesuai dengan signalling theory. Hal ini
juga sesuai dengan bird in the hand theory. Hasil penelitian sesuai dengan

penelitian terdahulu oleh Anggana (2013), Penelitian Mehdi dan Zynab
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(2013), serta Purwandari (2009) yang mengatakan bahwa DPS berpengaruh

signifikan pada harga saham.

3) Pengaruh DPR pada Harga Saham
Olah data menghasilkan bahwa DPR berpengaruh positif dan signifikan
pada harga saham. Proporsi dividen kas yang tinggi menjadi tanda atau kabar
baik investor, karena apabila proporsi pembagian dividen tinggi, investor
semakin banyak memperolen kas di tangan. Sinyal ini akan berpotensi
meningkatkan permintaan pada saham, sehingga harga saham pun akan
cenderung naik. Hasil ini sependapat dengan bird in the hand theory. Selain
itu, hasil ini juga sesuai dengan signalling theory. Hasil ini sesuai dengan
penelitian Kurnia (2013)sertaJayanto (2012) yang menunjukkan bahwa DPR
bepengaruh signifikan pada harga saham.
4) Pengaruh DYpada Harga Saham
Olah data menghasilkan bahwa DY berpengaruh positif namun tidak
signifikan pada harga saham. Artinya, besar kecilnya DY tidak berdampak
signifikan pada harga saham perusahaan. Investor yang rasional akan
menyukai DY yang tinggi, karena akan mendapatkan bagian dividen yang
lebih tinggi dibandingkan capital gain, meskipun investor harus membayar
pajak atas dividen tersebut. Hal ini akan membuat investor mau menaruh
dananya sehingga permintaan akan saham tersebut semakin banyak, yang

dapat menyebabkan harga saham meningkat. Hal ini sesuai dengan signalling
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theory. Hasil ini juga sesuai dengan bird in the hand theory. Namun,
berdasarkan hasil penelitian besar kecilnya DY tidak berpengaruh besar pada
naik turunnya harga saham.Hasil ini sependapat dengan Sulastri (2013) yang
mengatakan bahwa DY berpengaruh namun tidak signifikan pada harga

saham.

5) Pengaruh PER pada Harga Saham
Olah data menghasilkan bahwa PER berpengaruh negatif dan signifikan
pada harga saham. Hasil penelitian dapat dijelaskan berdasarkan Tryfino
(2009:12), Pengembalian investasi semakin cepat apabila apabila nilai PER
semakin rendah, karena laba yang dihasilkan tentunya lebih besar.Permintaan
saham pun akan meningkat. Hal ini sesuai signalling theory. Hasil penelitian
sesuai dengan penelitian terdahulu oleh Chandni Dewi (2014) yang

mengatakan bahwa PER berpengaruh negatif signifikan pada harga saham.

6) Pengaruh PBV pada Harga Saham
Hasil analisis data menunjukkan bahwa PBV berpengaruh positif dan
signifikan pada harga saham. Nilai PBV akan tinggi apabila kinerja
perusahaan baik. Hal ini berarti semakin baik kinerja perusahaan, maka rasio
PBV akan semakin meningkat dari tahun ke tahun. Tingginya permintaan
akanmenyebabkan harga saham meningkat. Hal ini sesuai dengan signalling
theory.Hasil ini sependapatdengan penelitian Stella (2009) yang mengatakan

bahwa secara parsial PBV berpengaruh signifikan pada harga saham.
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SIMPULAN DAN SARAN

Variabel bebas EPS, DPS, DPR, DY, PER, serta PBV secara bersamaan atau
serempak atau simultan berpengaruh signifikan pada harga saham pada perusahaan
publik di BEI.Uji parsial yang dilakukan melalui uji t pada variabel bebas
memperoleh hasil bahwa secara parsial EPS, DPS, DPR, PER, serta PBV
berpengaruh signifikan pada harga saham, sedangkan DYberpengaruh namun tidak

signifikan pada harga saham.

Investor hendaknya menganalisis harga saham menggunakan variabel EPS, DPS,
DPR, PER, serta PBV.. Investor juga dapat mengkombinasikan dengan analisis
teknikal untuk mengetahui kondisi perusahaan sehingga dapet mengambil keputusan
dengan bijak.Bagi peneliti selanjutnya, dapat menambahkan variabel bebas yang
termasuk dalam rasio pasar, atau dapat mencoba meneliti pada rasio lain selain rasio
pasar seperti rasio profitabilitas serta likuiditas yang dapat mempengaruhi harga
saham. Jangka waktu penelitian juga dapat diperpanjang. Bagi pihak lain, hasil

penelitian ini dapat dijadikan rujukan terkait dengan topik penelitian.
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