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ABSTRAK

PENGARUH EARNING PER SHARE (EPS) DAN DIVIDEND PER SHARE
(DPS) TERHADAP HARGA SAHAM PERUSAHAAN-PERUSAHAAN YANG
TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA
PERIODE 2010

Nilam Sari
Universitas Sanata Dharma
Yogyakarta
2012

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui apakah earning per share
(EPS) dan dividend per share (DPS) berpengaruh terhadap harga pasar saham
perusahaan-perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2010.

Data yang digunakan adalah data laporan keuangan perusahaan yang
terdapat dalam Indonesian Capital Market Directory tahun 2010. Dalam penelitian
ini sampel yang digunakan adalah perusahaan yang terdaftar di BEI dan
mempunyai kriteria harga saham bernilai ribuan pada tahun 2010.

Alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi linier
berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa pada tahun 2010 secara bersama-
sama EPS dan DPS berpengaruh terhadap harga pasar saham yang ditunjukkan
dengan F hitung (21,868) > F tabel (3,16). Pengaruh dari EPS dan DPS dapat
dilihat dari hasil uji regresi dengan persamaan Y = 1.905,555 — 0,694X; +
17,936X,.

Kesimpulan dari penelitian ini adalah EPS dan DPS berpengaruh terhadap
harga pasar saham, namun karena koefisien regresi EPS bernilai negatif maka
terjadi perbedaan hasil analisis antara fakta dan teori yang bersangkutan sehingga
pada tahun 2010 variabel ini tidak bisa dijadikan tolok ukur investor dalam
membuat keputusan investasinya, sedangkan DPS dapat mencerminkan kondisi
dari perusahaan yang dapat dijadikan tolok ukur yang baik bagi investor dalam
membuat keputusan investasinya.

vil
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ABSTRACT

THE EFFECT OF EARNING PER SHARE (EPS) AND DIVIDEND PER
SHARE (DPS) ON THE STOCK PRICE OF THE COMPANIES LISTED IN
INDONESIA STOCK EXCHANGE
IN THE PERIOD OF 2010

Nilam Sari
Sanata Dharma University
Yogyakarta
2012

The purpose of this research was to determine whether the earnings per
share (EPS) and dividend per share (DPS) affected the share’s market price of
companies listed in Indonesia Stock Exchange in 2010.

The data used were the company's financial statement data contained in
the Indonesian Capital Market Directory 2010. In this study the sample used was
company listed in Indonesia Stock Exchange and had stock price criterion which
was worth in thousands in 2010.

The analysis tool used in this study was multiple linear regression. The
results showed that in 2010, EPS and DPS simultaneously affected the stock
market price as indicated by the F statistic (21,868) > F table (3,16). The influence
of EPS and DPS could be seen from the results of the regression test with the
equation Y = 1905.555 - 0.694X, + 17.936X,.

The conclusion of this research was that EPS and DPS affected the stock
market price, but because the EPS regression coefficient was negative then there
was difference between the results of the analysis and the relevant theories so that
in 2010, this variable could not be used as a measure for investors in their
investment decisions making, while DPS could reflect the condition of the
company that could serve as a good benchmark for investors in their investment
decisions making.
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Perkembangan perekonomian Indonesia dewasa ini tidak lepas
dari perkembangan pasar modal yang mempunyai peranan sebagai piranti
investasi aktiva keuangan. Sebagai lembaga piranti investas aktiva
finansial, pasar moda sangat diperlukan oleh investor dan masyarakat
umum sebagai media penentuan keputusan investasi dan penghimpunan
dana. Menurut Husnan (2003: 4), dalam hal pelaksanaan fungsinya pasar
modal menyediakan fasilitas untuk memindahkan dana dari pihak yang
mempunyai kelebihan dana (lenders) ke pihak yang memerlukan dana
(borrower). Dari fungsi yang dijalankan tersebut terlihat bahwa pihak
lenders dengan menginvestasikan kelebihan dananya mengharap akan
memperoleh imbalan dari penyerahan dananya tersebut, sedangkan dengan
tersedianya dana dari pihak luar memungkinkan pihak borrowers
melakukan investasi tanpa harus menunggu tersedianya dana dari hasil
operasi perusahaan mereka.

Gambaran fungsi tersebut secara jelas mengisyaratkan bahwa
dengan melakukan investasi di pasar moda, para pemodal dengan
menyalurkan dananya yang ada sekarang mempunyai pengharapan akan
mendapatkan keuntungan di masa yang akan datang. Keuntungan ini

biasanya berbentuk deviden, laba per saham, maupun capital gain.
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Capital gain (keuntungan modal) adalah keuntungan penjualan saham
akibat selisih dari harga jual saham dengan harga belinya.

Dilihat dari perkembangannya, pasar modal Indonesia dimulai
dengan dibukanya Bursa Efek Jakarta (BEJ) pada tahun 1989. Seiring
berjalannya waktu pada tahun 2007, BEJ melakukan merger dengan Bursa
Efek Surabaya dan berganti nama menjadi Bursa Efek Indonesia (BEI).
Bursa Efek Indonesia merupakan lembaga pasar modal yang dikenal juga
dengan nama Indonesian Exchange (IDX).

Dalam melakukan investasi, investor membutuhkan informasi yang
relevan mengenai aspek-aspek yang mempengaruhi harga saham agar
dapat mengambil keputusan tentang saham perusahaan yang layak untuk
dipilih. Ada empat aspek yang mempengaruhi nilai sasham di pasar.
Pertama, pengaruh pendapatan, pendapatan yang dilaporkan perusahaan
maupun ramalan pendapatan membantu investor dalam meramalkan arus
deviden di masa yang akan datang. Kedua, pengaruh deviden, harga saham
merupakan nilai sekarang dari seluruh deviden yang diharapkan diterima
di masa yang akan mendatang. Ketiga, airan kas, investor yang serius
akan memeriksa airan kas tersebut untuk mengetahui profitabilitas
perusahaan tersebut. Keempat, pengaruh pertumbuhan yang diartikan
sebagai perkembangan atas penjualan, laba atau aktiva. Berkaitan dengan
pembuatan keputusan investasi oleh para investor sebagaimana telah

disinggung pada latar belakang permasalahan di atas, maka dalam
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penelitian ini akan dianalisis dua faktor yang mempengaruhi dinamika

harga saham yaitu earning per share (EPS) dan dividend per share (DPS).

B. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang tersebut, maka rumusan masalah dalam
penelitian ini adalah:
1. Apakah earning per share (EPS) berpengaruh terhadap harga pasar
saham perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BEI?
2. Apakah dividend per share (DPS) berpengaruh terhadap harga pasar

saham perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BEI?

C. Batasan Masalah

1. Datasampel penelitian adalah data laporan keuangan tahun 2010.

2. Variabel independen dalam penelitian ini adalah EPS dan DPS sgja
(Dari 7 faktor yang mempengaruhi harga saham hanya 2 faktor yang
digunakan, yaitu variabel EPS dan DPS).

3. Data DPS berasal dari laporan keuangan perusahaan yang hanya

membagikan deviden.

D. Tujuan Penelitian
1. Untuk mengetahui apakah earning per share (EPS) berpengaruh
terhadap harga pasar ssham perusahaan-perusahaan yang terdaftar di

BEI.
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2. Untuk mengetahui apakah dividend per share (DPS) berpengaruh
terhadap harga pasar sasham perusahaan-perusahaan yang terdaftar di

BEI.

E. Manfaat Penelitian

1. Bagi Investor
Hasil penelitian ini dapat menjadi bahan masukan dan informas
mengenai pengaruh earning per share (EPS) dan dividend per share
(DPS) terhadap harga saham, sehingga dapat membantu proses
pengambilan keputusan.

2. Bagi Universitas
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan studi yang bermanfaat
bagi mahasiswa Universitas Sanata Dharma, khususnya fakultas
Ekonomi.

3. Bagi Pendliti
Penelitian ini  diharapkan dapat menambah pengalaman dan

pengetahuan dalam bidang investasi di pasar modal.

F. Sistematika Penulisan
BAB | PENDAHULUAN
Dalam bab ini menguraikan latar belakang masalah, perumusan masalah,
batasan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian dan sistematika

penulisan mengena pengaruh earning per share (EPS) dan dividend per
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share (DPS) terhadap harga saham perusahaan-perusahaan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia.

BAB || LANDASAN TEORI

Dalam bab ini menguraikan kajian teoritis yang relevan dengan penelitian,
review penelitian terdahulu dan hipotesis.

BAB |1l METODE PENELITIAN

Dalam bab ini menguraikan metode penelitian yang digunakan, meliputi
jenis penelitian, populasi dan sampel, tempat penelitian, subyek dan obyek
penelitian, metode pengumpulan data, data yang dibutuhkan dan teknik
analisis data.

BAB IV GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN

Bab ini menguraikan sgjarah singkat BEI yang menjadi sampel penelitian.
BAB V ANALISISDATA DAN PEMBAHASAN

Bab ini beriskan hasil penditian yang telah dilakukan oleh penéliti,
pengolahan data dan pembahasan untuk masing-masing permasalahan
yang telah dirumuskan dalam bab 1.

BAB VI PENUTUP

Dalam bab ini beriskan kesimpulan, keterbatasan, serta saran yang

berkaitan dengan hasil penelitian yang telah dilakukan oleh peneliti.
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BAB 11
LANDASAN TEORI

A. Investas dalam Aktiva Keuangan
1. Pengertian Investasi

Pengertian investasi menurut Jogiyanto (2007: 5aladd
penundaan konsumsi sekarang untuk digunakan dmdaladuksi
yang efisien selama periode tertentu. Dengan ad&egempatan
produksi yang efisien, penundaan konsumsi sekarantuk
diinvestasikan ke dalam suatu produksi maka akanirmgkatkan
utility total. Investasi ke dalam produksi yang efisiepadderbentuk
aktiva nyata (rumah, tanah, dan emas) atau berbeahtiva keuangan
yang diperjual-belikan (surat-surat berharga) ditagn investor
(pemodal). Investor melakukan investasi untuk mghatkan

utilitinya dalam bentuk kesejahteraan keuangan.

2. Tipe-tipe Investasi Keuangan
Menurut Jogiyanto (2007: 7-11), ada dua tipe iragstlalam
aktiva keuangan vyaitu:
a. Investasi Langsung
Investasi langsung adalah pembelian langsung aktiva
keuangan suatu perusahaan. Dalam investasi langalutiga
keuangan ada yang dapat diperjual-belikan. Aktaakigan dapat

diperjual-belikan di dalam beberapa pasar, antana |
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1) Pasar Uang

2)

Aktiva yang dapat diperjual-belikan di pasar uadglah aktiva
yang mempunyai resiko gagal kecil, jatuh tempongadek
dan tingkat cair yang tinggi.

Contoh:

a) Treasury-bill, yang banyak digunakan di penelitian
keuangan sebagai proksi return bebas resikk-ffee rate
of return).

b) Sertifikat deposito yang dapat dinegosiasi (dapatad
kembali).

Pasar Modal

Pasar modal sifatnya adalah investasi jangka panjaktiva

yang diperjual-belikan di pasar modal adalah akkeaangan

berupa:

a) Surat-surat berharga pendapatan tetdiped( income
securities) yang dapat berupa:

* Treasury bond, yaitu sepertil-bill namun memiliki
jatuh tempo jangka panjang berkisar antara 10-30
tahun.

» Surat agen federdieferal agency securities).

 Municipal bond, vyaitu surat berharga yang
dikeluarkan pemerintah kotairport).

» Corporate bond, dikeluarkan oleh perusahaan.
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b.

Convertible bond, bond yang dapat dikonversikan

ke saham.

b) Saham-sahanequity securities)

3) Pasar Turunan

Aktiva yang diperjual-belikan di pasar turunan attakurat-

surat berharga berupa:

a) Opsi(option), dapat berupa:

Put and call options, yaitu memberikan hak kepada
pemegagnya untuk menjual atau membeli sejumlah
saham perusahaan lain dalam kurun waktu tertentu
dengan harga yang sudah ditetapkan.

Waran, yaitu suatu hak yang diberikan kepada
pemegangnya untuk membeli saham dari
perusahaan bersangkutan dengan harga yang

tertentu dalam kurun waktu yang sudah ditentukan.

b) Futures Contract merupakan persetujuan  untuk

menyediakan aktiva dalam masa mendatang dengaa harg

pasar yang sudah ditentukan di muka

Investasi Tidak Langsung

Investasi tidak langsung dapat dilakukan dengan leédm

surat-surat berharga dari perusahaan investasis&®an investasi

adalah perusahaan yang menyediakan jasa keuanggandeara

menjual sahamnya ke publik dan menggunakan dana yan
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diperoleh untuk diinvestasikan kembali. Hal ini déir bahwa

perusahaan investasi membentuk portofolio dan raémja eceran

kepada publik dalam bentuk saham. Investasi tidgkung lewat

perusahaan investasi menarik bagi investor paiitak tkarena dua

alasan utama, yaitu:

1)

2)

Investor dengan modal kecil dapat menikmati keugenn
karena pembentukan portofolio.

Membentuk portofolio membutuhkan pengetahuan dan
pengalaman yang mendalam. Investor awam yang kurang
mempunyai pengetahuan dan pengalaman tidak akaat dap
membentuk portofolio yang optimal, tetapi dapat rbelin
saham yang ditawarkan oleh perusahaan investagi tyghah

membentuk portofolio optimal.

Perusahaan investasi dapat diklasifikasikan seltsayeiut:

1)

2)

Unit investment trust
Unit investment trust merupakantrust yang menerbitkan
portofolio yang dibentuk dari surat-surat berharga

berpenghasilan tetap dan ditangani oleh orang kapaan

yang independen.

Closed-end Investment Companies
Closed-end investment companies merupakan perusahaan

investasi yang menjual sahamnya hanya pada saatvpesm
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perdana ifitial public offering) saja dan selanjutnya tidak
menawarkan lagi tambahan lembar saham.

3) Open-end Investment Companies
Open-end investment companies atau perusahaan reksa dana
adalah perusahaan investasi yang masih menjbahsaaru

kepada investor setelah penjualan saham perdananya.

B. Saham
1. Pengertian Saham

Saham adalah tanda bukti pengambilan bagian ataertpe
dalam suatu perusahaan. Bagi perusahaan yasgnig&utan, uang
yang diterima dari hasil penjualan sahamnya akgapttertanam di
dalam perusahaan tersebut selama hidupnya, nueskijagi
pemegang saham sendiri itu bukanlah merupakan paraan yang
permanen, karena setiap waktu pemegang saham dagajual
sahamnya. Saham merupakan petunjuk bukti kepemiltas suatu
perusahaan yang berbentuk perseroan terbatas. [#eleaham adalah
selembar kertas yang menerangkan bahwa pemilikakesrsebut
adalah pemilik bagian dari suatu perusahaan yanweroigkan kertas

(saham) tersebut, sesuai porsi kepemilikan yatgreepada saham.
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2. Jenis-jenis Saham

Menurut Jogiyanto (2007: 107-115), jenis saham podli

a. Saham BiasacOmmon stock)

Perusahaan yang hanya mengeluarkan satu macam Saj@am

sahamnya disebut dengan saham bieg@rfon stock). Pemegang

saham biasa mempunyai hak, antara lain:

1)

2)

3)

Hak Control

Hak control adalah hak untuk mengontrol siapa yang akan
memimpin perusahaannya. Pemegang saham dapat keeiaku
hak kontrolnya dalam bentuk memveto dalam pemilihan
direksi di dalam rapat tahunan pemegang sahamnagaweto
tindakan-tindakan yang membutuhkan persetujuan gange
saham.

Hak menerima pembagian keuntungan

Hak menerima pembagian keuntungan adalah hak pe&mgega
saham biasa untuk mendapat bagian dari keuntungan
perusahaan.

Hak Preemptive

Hak preemptive merupakan hak untuk mendapatkarepies
kepemilikan yang sama jika perusahaan mengeluarkan

tambahan lembar saham.
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b. Saham Preferen

Saham preferen merupakan saham yang mempunyai sifat

gabungan antara obligasi dan saham biasa. Sahaferepre

mempunyai hak atas deviden tetap dan hak pembayearibih

dahulu jika terlikuidasi. Karakteristik dari sahgmeferen antara

lain:

1)

2)

Preferen terhadap deviden

Pemegang saham preferen mempunyai hak untuk menerim
deviden terlebih dahulu dibandingkan dengan penggaham
biasa. Saham preferen memberikan hak untuk menerima
deviden kumulatif kepada pemegangnya yaitu menetiala
untuk menerima deviden tahun-tahun sebelumnya pahgn
dibayarkan sebelum pemegang saham biasa menerima
devidennya.

Preferen pada saat likuidasi

Saham preferen mempunyai hak terlebih dahulu atéigsaa
perusahaan dibandingkan dengan hak yang dimiléga shham
biasa pada saat terjadi likuidasi adalah sebesair mominal
saham preferennya termasuk semua deviden yang belum
dibayar jika bersifat kumulatif.

Ada beberapa alternatif dalam rangka untuk meméaerik

keuntungkan bagi investor atau bagi perusahaan yang

mengeluarkan saham preferen. Alternatif tersebubimmeulkan
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macam jenis dari saham preferen. Macam dari sahaferpn

adalah:

1) Convertible preferred stock
Saham preferen bentuk ini memungkinkan pemegangniye
menukar saham ini dengan saham biasa dengan rasio
penukaran yang sudah ditentukan.

2) Callable preffered stock
Bentuk lain dari saham preferen ini memberikan kegada
perusahaan yang mengeluarkan untuk membeli kersdladim
ini dari pemegang saham pada tanggal tertentu dsama
mendatang dengan nilai yang tertentu. Harga tebusan
biasanya lebih tinggi dari nilai nominal sahamnya.

3) Floating atau Adjustable-rate preferred stock
Saham preferen ini tidak membayar deviden sectap tetapi
tingkat deviden yang dibayar tergantung dari tingk#urn dari
sekuritas treasury bill. Saham preferen ini identik dengan
investasi jangka pendek untuk investor yang memguny
kelebihan kas.

c. Saham Treasuri
Saham treasuri adalah saham milik perusahaan yatahernah
dikeluarkan dan beredar yang kemudian dibeli kemloé&h

perusahaan untuk disimpan sebagai treasuri yangnpandapat
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dijual kembali. Beberapa alasan emiten membeli ladirdaham

beredar sebagai saham treasuri yaitu:

1) Akan digunakan dan diberikan kepada manajer-marsdpas
karyawan-karyawan di dalam perusahaan sebagai bdas
kompensasi dalam bentuk saham.

2) Meningkatkan volume perdagangan di pasar modal ateng
harapan meningkatkan nilai pasar.

3) Menambahkan jumlah lembar saham yang tersedia untuk
digunakan menguasai perusahaan lain.

4) Mengurangi jumlah lembar saham yang beredar untuk
menaikkan laba per lembarnya.

5) Alasan khusus lainnya adalah dengan mengurangiajuml
saham yang beredar sehingga dapat mengurangi jsaksem
secara mayoritas dalam rangka pengambil alihan yiads

bersahabathostile take over).

C. Nilai Saham
Memahami konsep nilai saham merupakan hal yangu pagih
berguna karena dapat digunakan untuk mengetahaimsahham mana
yang bertumbuhgfowth) dan yang murahutdervalued). Pertumbuhan
perusahaan menunjukkamvestment opportunity set (I0S) atau set
kesempatan investasi di masa yang akan dating. Medogiyanto (2007:

117), beberapa nilai yang berhubungan dengan sgaiim
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1. Nilai Buku
Nilai buku (pbook value) merupakan nilai saham menurut buku
pembukuan perusahaan emiten. Untuk mengetahui illaii suatu
saham, ada beberapa nilai yang berhubungan. Nidai-tersebut,
yaitu:
a. Nilai Nominal
Nilai nominal far value) dari suatu saham merupakan nilai
kewajiba yang ditetapkan untuk tiap-tiap lembamlasah
b. Agio Saham
Agio saham gdditional paid-in capital atau inaxcess of par value)
merupakan selisih yang dibayar oleh pemegang satemada
perusahaan dengan nilai nominal sahamnya.
c. Nilai Modal Disetor
Nilai modal disetor gaid in capital) merupakan total yang dibayar
oleh pemegang saham kepada perusahaan emitendittk&rkan
dengan saham preferen atau dengan saham biasa.
d. Laba Ditahan
Laba ditahan rgtained earning) merupakan laba yang tidak
dibagikan kepada pemegang saham dan diinvestakémbali ke

perusahaan sebagai dana internal.
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e. Nilai Buku per Lembar Saham
Nilai buku (ook value) per lembar saham menunjukkan aktiva
bersih (et assets) yang dimiliki oleh pemegang saham dengan
memiliki satu lembar saham.
2. Nilai Pasar
Nilai pasar (narket value) adalah harga pasar saham di bursa pada saat
tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasar. Nitgap ini ditentukan
oleh permintaan dan penawaran saham bersangkupasali bursa.
3. Nilai Intrinsik
Nilai intrinsik saham adalah nilai seharusnya daratu saham. Nilai

ini sering disebut dengan nilai fundamental.

D. Faktor-faktor yang M empengaruhi Harga Saham
Menurut Arifin  (2001: 116-125), pergerakan hargahasa
dipengaruhi oleh faktor-faktor sebagai berikut:
1. Kondisi Fundamental Emiten
Faktor fundamental merupakan faktor yang berhubuinga

dengan kondisi perusahaan yaitu kondisi manajemegancsasi
sumber daya manusia, kondisi keuangan perusahams tgecermin
dalam kinerja keuangan perusahaan. Nilai fundarhen&upakan
nilai intrinsik dari suatu saham yang dianalisisgin menggunakan
analisis sekuritas fundamental. Analisis fundamenterupakan

analisis yang menggunakan data-data finansial ydata-data yang
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berasal dari laporan keuangan perusahaan, contdhbga deviden
yang dibagi, penjualan, dan sebagainya (Jogiy2003: 126).

Menurut Husnan (2003: 315), data rasio-rasio keaang
merupakan faktor fundamental. Contohnya sepertinigh deviden
yang dibagi, rata-rata penjualan, pertumbuhan pdany dan
sebagainya. EPS dan pertumbuhan penjualan merupddtandata
dari laporan keuangan yang dapat digunakan untukgamalisis
harga saham. Data laporan keuangan merupakan faktdamental,
faktor ini merupakan faktor yang mempengaruhi pegn harga
saham.

Perkembangan harga saham tidak akan lepas dari
perkembangan kinerja perusahaan. Secara teorikia Kinerja
perusahaan mengalami peningkatan maka harga sahen a
merefleksikannya dengan peningkatan harga sahamnmikide
sebaliknya. Faktor fundamental merupakan faktorgyderkaitan
dengan kinerja emiten yang tercermin dalam kindfuangan
perusahaan yang tercermin dalam laporan keuangamsgteaan.
Semakin baik kinerja emiten maka semakin besar grehgya
terhadap kenaikan harga saham. Demikian sebaliksgaakin
menurun kinerja emiten maka semakin besar kemuagkin
merosotnya harga saham yang diterbitkan dan digardgkan. Selain
itu keadaan emiten akan menjadi tolok ukur sebetzgsar resiko

yang akan ditanggung oleh investor. Saham-sahamg pagus atau
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sahamblue chip tentu memiliki resiko yang lebih kecil jika diband
dengan jenis saham lainnya. Ini karena faktor forefetal perusahaan
penerbitnya bagus. Baik kondisi keuangannya, sfrabesnisnya,
produknya, maupun manajemennya.
2. Hukum Permintaan dan Penawaran
Faktor hukum permintaan dan penawaran berada daruru
kedua setelah faktor fundamental. Karena begitastor mengetahui
kondisi fundamental perusahaan, tentunya mereka akelakukan
transaksi jual maupun beli. Transaksi-transaksialniyang akan
mempengaruhi fluktuasi harga saham. Perlu diwasgada bahwa
kenaikan harga saham karena permintaan yang baratak
penawaran yang sedikit tidak akan berlangsung shab pada suatu
titik harga akan terlalu mahal.
3. Tingkat Suku Bunga

Faktor suku bunga ini penting untuk diperhatikaneka rata-
rata semua orang, termasuk investor saham, selahgmrapkan
hasil investasi yang lebih besar. Dengan adanyabpban suku
bunga, tingkat pengembalian hasil berbagai saramasiasi akan
mengalami perubahan, ada yang cenderung naik darpad yang
cenderung turun, yang mengalami kecenderungan mnagalnya
investasi di pasar uang seperti tabungan, depodén, mata uang

asing.
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Bunga yang tinggi ini tentunya akan berdampak pald&asi
dana investasi para investor. Investasi produk lssperti deposito
atau tabungan jelas lebih kecil resikonya jika dibag dengan
investasi dalam bentuk saham. Karenanya investan akenjual
saham dan dananya akan ditempatkan di bank. Panjusdham
secara serentak ini akan berdampak pada penurusi@a lsaham
secara signifikan.

4. Valuta Asing

Dolar Amerika merupakan mata uang kuat yang dapat
mempengaruhi nilai dari mata uang negara-neganma I&ebagai
contoh ketika suku bunga dolar Amerika naik, ineesasing
mengharapkan hal yang sama. Mereka akan berbormmmupng
menjual sahamnya untuk ditempatkan di bank dalanmtukedolar,
otomatis harga saham akan menjadi turun.

5. Dana Asing di Bursa

Mengamati jumlah dana investasi asing merupakanyaat
penting, karena dengan semakin besarnya dana yamgamkan, hal
ini menandakan bahwa kondisi investasi di Indonésiah kondusif
yang berarti pertumbuhan ekonomi tidak lagi neggthg tentu saja
akan menstimulasi kemampuan emiten untuk mencetta. |
Sebaliknya, jika investasi asing berkurang, adakipan bahwa

mereka sedang ragu atas negeri ini, baik atas &easiasial politik
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maupun keamanannya. Jadi besar kecilnya investag dsing di
bursa akan berpengaruh pada kenaikan atau penunangs saham.
6. Indeks Harga Saham
Kenaikan indeks harga saham gabungan sepanjangu wakt
tertentu, tentunya menandakan kondisi investasi girekonomian
negara dalam keadaan baik. Sebaliknya jika tururartbeiklim
investasi sedang buruk. Kondisi demikian akan memaeihi naik
atau turunnya harga saham di pasar bursa.
7. Newsand Rumors
Berita yang beredar di masyarakat yang menyangé&rhialgai
hal baik itu masalah ekonomi, sosial, politik, keg@an, hingga berita
seputareshuffle kabinet. Dengan adanya berita tersebut, para iowest
bisa memprediksi seberapa kondusif keadaan negersehingga
kegiatan investasi bisa dilaksanakan. Ini akan dremhk pada

pergerakan harga saham di bursa.

E. Deviden
Deviden adalah laba yang dibagikan kepada pemegahgm.
Setiap perusahaan selalu menginginkan adanya pawrhan bagi
perusahaannya, di lain pihak juga dapat membayadeamiden kepada
para pemegang saham, tetapi kedua tujuan terselaiti Hertentangan.
Karena makin tinggi tingkat deviden yang dibayarkaaka makin sedikit

laba yang ditahan dan sebagai akibatnya adalah haergat tingkat



PLAGIAT MERUPAKAN TINDAKAN TIDAK TERPUJI ,
1

pertumbuhanréte of growth) dalam pendapatan dan harga sahamnya. Jika
perusahaan ingin menahan sebagian besar dari pgadapa, maka
bagian dari pendapatan yang tersedia untuk pemdoaybaviden semakin
kecil. Deviden dapat berupa:
1. Deviden tunai
Pada umumnya deviden dibayar dalam bentuk tunai kda
dan pembayarannya dilakukan setahun sekali. Datansghaan yang
besar kadang-kadang deviden dibayar tiap kwartal geda akhir
tahun dibayar sejumlah deviden ekstra. Hal inidnga dilakukan bila
perusahaan ingin menaikkan jumlah pembayaran devideunan,
tanpa menyimpang dari kebiasaan membayar devidertdan yang
telah ditatapkan.
2. Deviden saham
Dalam keadaan tertentu suatu perseroan mungkin egmb
deviden dengan sahamnya sendiri, sebagai pengdevitien tunai
atau penambah atas deviden dengan sahamnya smhmlath karena
pembayaran deviden dengan kas diperkirakan akanggaeggu
modal kerja perusahaan. Bentuk pembagian sahambbisaacam-
macam, tetapi pada umumnya deviden saham diberkepada

pemegang saham biasa.
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F. Deviden per Lembar Saham

Deviden per lembar saham yang tercantum pada lap@aangan
menggambarkan hubungan antara deviden dengan kahgan. Tingkat
penghasilan turun pada tanggal pengumuman devidag ynenyatakan
penurunan deviden. Sebaliknya harga saham darisgesian yang
mengumumkan kenaikan deviden mengalami kenaikgkdirpenghasilan
saham.

Deviden per lembar saham mencerminkan pendapatangy ya
diperoleh investor dari hasil investasi dihitungr pembar sahamnya.
Deviden per lembar saham merupakan rasio keuangag \dapat
mempengaruhi harga saham dilihat dari tingkat nespwestor terhadap
perubahan deviden yang bersangkutan. Deviden pdvale saham dapat

dirumuskan sebagai berikut:

Deviden yang akan dibagikan
DPS =

Jumlah saham yang beredar

G. Labaper Lembar Saham
Earnings Per Share (EPS) merupakan data rasio dari laporan
keuangan perusahaan dan merupakan faktor fundamgsma dapat
mempengaruhi harga saham. Baik pembayaran devi@deipun apresiasi
harga saham sangatlah terkait dengan kemampuasap@an mengaruk

pendapatan. Suatu ukuran kunci yang menghubungkamdapatan
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perusahaan dengan saham biasanya adalah labangzarleaham atau
Earnings Per Share (EPS).

EPS dipakai untuk mengukur pertumbuhan laba daansoiaba
perusahaan. Perubahan laba tiap lembar saham akampangaruhi
penilaian investor atau calon investor pada peasatdan hal ini dapat
menyebabkan pergerakan harga saham. Pertumbuhanjualpan
merupakan faktor fundamental perusahaan (Husna®3:2815). Data
perhitungan laba per lembar sahasaring per share) sering dilaporkan
dalam penerbitan keuangan dan digunakan secaraolahspemegang
saham dan investor potensial dalam mengevalualsapiidas perusahaan.
(Kieso, Weygandt &Warfield, 2000: 424). Konsep dagerhitungannya

adalah sebagai berikut:

Laba bersih - Deviden saham preferen
EPS =

Jumlah lembar saham yang beredar

H. Hubungan antara EPS, DPS dan Har ga Saham
Model penelitian aluation model) merupakan suatu mekanisme
untuk merubah serangkaian variabel perusahaan disangalkan menjadi
perkiraan tentang harga saham. Variabel ekonomseber seperti
misalnya laba perusahaan dan deviden yang dibagileya perusahaan
dibagi dengan jumlah saham yang beredar menunjukiiagkat

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba pdralesaham,
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begitu juga dengan deviden yang dibagi dengan junsaham yang
beredar mencerminkan pendapatan yang diperoletstmveer lembar
sahamnya.

Perusahaan hanya bisa membagikan deviden yang rbasiar
kalau perusahaan mampu menghasilkan laba yang Bsentssar.
Perusahaan tidak harus meningkatkan pembayaramedewalau laba
yang diperoleh semakin besar. Menurut Husnan (2@83), laba tidak
perlu dibagikan sebagai deviden kalau perusahamnrbenggunakan laba
tersebut untuk menghasilkan keuntungan. Ada beberapodel
perhitungan untuk menentukan harga saham, salahysaadalah model
dengan pertumbuhan konstan. Konsep dasar perhitopga adalah

sebagai berikut:

D1
Po = —-
(r-9)

Keterangan:
Po = Harga Saham
D = Deviden
r = Risiko Investasi
g = Tingkat Pertumbuhan

Sebagai contoh, perusahaan A memutuskan untuk nggkabad0% laba

sebagai deviden, maka laba yang ditahan (b) = 4 =0,6. Apabila laba
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yang ditahan diinvestasikan kembali dan memperbieikat keuntungan

(R) 25%, maka EPS akan meningkat (g) = 0,6 x 2525%.

Diketahui:

r=24%

Jika EP$ = Rp. 1.000,00,
Maka,

EPS = (1 + 15%) 1.000 = Rp. 1.150,00

D, =K (l - b)
= 1150 (1- 0,6)
=460
D1
PO = =
(r-9)
460
(0,24 - 0,15)
=5.111

Maka harga maksimum saham perusahaan A yang berddxdiyar oleh
pemodal adalah Rp5.111,00.
Data masih sama dengan yang di atas, perusahaamituskan

untuk membagikan 60% laba sebagai deviden, malkaylaihg ditahan (b)
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=1-0,6 =0,4. Apabila (R) = 30%, maka EPS akaningkat sebesar (g)
= 0,4 x 30% = 12%. Berdasarkan nilai prosentasebeit dapat dihitung
EPS = (1 + 12%) 1.000 = 1,120.
D1 =E(1-Db)

=1.120 (1- 0,4)

=672

D

(r-9)

672
(0,24 -0,12)
= 5.600
Jika data masih sama dengan data awal, namun (ingkat menjadi
25%, maka:
Dy
Po = —
(r-9)
460

(0,25 — 0,15)

= 4.600
Jadi, harga maksimum saham perusahaan A yang emiddyar oleh

pemodal adalah Rp4.600,00.
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Contoh perhitungan di atas menunjukkan bahwa haajzgam
dipengaruhi dua unsur, yaitu r dan D. Apabila r megkat tetapi D
konstan, maka harga saham akan turun. Sebalikiga i meningkat
tetapi r konstan, maka harga saham akan naik. Digiatpulkan bahwa
jilka kemampuan perusahaan menghasilkan laba meatingarga saham
juga akan meningkat. Dengan kata lain profitatslis&kan mempengaruhi
harga saham. Perkembangan laba umumnya digunakegaseukuran
oleh pemegang saham dan investor. Mereka melihgursemana
perusahaan mengubah pertumbuhan penjualan dantdtegaerasinya
dalam kenaikan penghasilan bagi pemegang sahamertSegudah
disinggung di atas, pertumbuhan keuntungan ini tajgdat melalui
kenaikanearning per share. Contoh perhitungan EPS dapat dijelaskan
sebagai berikut: misalnya Modern Inc. mempunyaa lbbrsih $ 200,000
dan jumlah saham beredar 50,000, maka EPS adal0®0(600 / 50,000)
=%$4.

Sedangkan hubungan deviden terhadap harga sahah dikipat
sebagai berikut: harga saham adalah nilai sekadanigseluruh deviden
yang diharapkan di masa yang akan datang. Penejaiag dilakukan oleh
Fanny Roswita Ria Pasaribu dan Hasan Sakti Sinegaryatakan bahwa
informasi DPS merupakan hal utama yang dijadikadaktaikur oleh
investor dalam membuat keputusan investasinyangegai hal tersebut
akan mempengaruhi permintaan terhadap saham, diapaiala investor

menganggap bahwa angka DPS perusahaan cukup baik akian
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menghasilkan return yang sepadan dengan resiko yang akan
ditanggungnya, maka permintaan terhadap harga sakeamsahaan juga

akan meningkat.

|. Hipotesis
Hipotesis adalah kesimpulan sementara atau proptenatif
tentang hubungan antara dua peubah atau lebih.a&maicn hasil
penelitian terdahulu yang menyatakan adanya huloumigan pengaruh
antara laba per lembar saham dan deviden per lersdlaam, juga
diperkuat dengan adanya teori yang menyatakan bé&baadan deviden
mempengaruhi harga saham (Jogiyanto, 2008: 13%a migotesis yang
diajukan dalam penelitian ini sebagai berikut:
Ho: Earning per Share (EPS) berpengaruh terhadap harga pasar
saham perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BEI.
Hy:  Dividend per Share (DPS) berpengaruh terhadap harga pasar

saham perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BEI.
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BAB 111
METODE PENELITIAN

A. Jenis Penéelitian
Jenis penelitian dalam penulisan ini adalah studpigs. Studi
empiris adalah studi yang dilakukan berdasarkaa-data eksperimental
hasil pengamatan, pengalamanal and error (uji coba) dan bukan
merupakan data teoritis dan spekulan. Empiris besaatu keadaan yang
bergantung pada bukti atau konsekuensi yang teraoiah indera

(penglihatan, perasa, penciuman, pendengaran hsentu

B. Waktu dan Lokasi penelitian

Penelitian ini dilakukan pada bulan Maret 2012 Hil RIniversitas Sanata
Dharma.

B. Subjek dan Objek Penelitian

1. Subjek penelitian ini yaitu perusahaan-perusahaany yterdaftar di
BEI. Subjek penelitian adalah sesuatu yang dapaipbeorang, benda
atau pun lembaga (organisasi) yang sifat-keadaa(ayiibut’-nya)
akan diteliti. Dengan kata lain subjek penelitiglalah sesuatu yang di
dalam dirinya melekat atau terkandung objek paaalit

2. Objek penelitian ini adalah laporan keuangan pérasa-perusahaan
yang tedaftar di BEI tahun 2010. Objek penelitidalah sifat keadaan

( “attributes”) dari sesuatu benda, orang, atau keadaan, yamjadie
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pusat perhatian atau sasaran penelitian. Sifataeeadapat berupa
kuantitas, dan kualitas. Benda, orang, dan lembdasat berupa
perilaku, kegiatan, pendapat, pandangan penilaiap pro-kontra

atau simpati, antipati, dan keadaan batin.

C. Variabel Pendlitian
Variabel yang diteliti dalam penelitian ini adakdbagai berikut:
1. Variabel dependen (Y) yaitu harga saham.
Harga saham dalam penelitian ini adalah dosing price
tahun 2010. Dataclosing price berasal dari laporan keuangan
perusahaan sampel peneliti&@losing price merupakan harga saham

pada saat penutupan di Bursa Efek Indonesia.

2. Variabel independen (X) yaitu EPS (X1) dan DPS (X2)

Earning per share merupakan hasil perbandingan antara laba
bersih saham biasa dengan jumlah lembar saham lyameglar dari
masing-masing perusahaan sampel periode penelisbon 2010.
Informasi tentang EPS akhir tahun diperoleh daril BEan data
mengenai EPS diukur dengan satuan rupiah. Sedardialend per
share yang dimaksud dalam penelitian ini adalah totahdagpatan
yang dibagikan dibagi dengan jumlah lembar sahamg yeeredar dari

masing-masing perusahaan sampel periode 2010.



PLAGIAT MERUPAKAN TINDAKAN TIDAK TERPUJI .
1

E. Datayang Dibutuhkan
Data yang dibutuhkan dalam penelitian ini adalata dekunder,
yaitu data primer yang diolah lebih lanjut dan jlksan oleh pihak
pengumpul data primer atau diolah oleh pihak IBalam penelitian ini
data yang akan digunakan berupa data laporan kenayeng terdapat
dalamIndonesian Capital Market Directory tahun 2010 yang diperoleh di
BEIl. Data laporan yang diteliti adalah laporan kegen akhir tahun

perusahaan sampel periode tahun 2010 yang ditenbitieh BEI.

F. Populasi dan Sampel
Populasi adalah keseluruhan objek penelitian yaamgad terdiri
dari manusia, benda, nilai tes, atau peristiwa gabaumber data yang
memiliki karakteristik tertentu dalam suatu pematit Dalam penelitian ini
populasinya adalah semua perusahaan yang terda&l dan memiliki
karakteristik sebagai berikut:
1. Perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan gdauta 2010.
2. Perusahaan yang mempunyai laporan keuangan yarakhirer31
Desember 2010.
3. Perusahaan yang membagikan deviden pada tahun 2010.
4. Perusahaan yang menyediakan data sampel pendliti€EPS, DPS,
danclosing price).
Sampel diartikan sebagai bagian dari populasi yamenjadi
sumber sebenarnya dalam suatu penelitian. Dalarelipan ini, peneliti

menggunakan metogirposive sampling untuk mendapatkan sampel data
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penelitian. Purposive sampling adalah metode sampel penelitian yang
diambil dengan tujuan tertentu dan dipilih dengamtat sehingga relevan
dengan rancangan penelitian. Dalam penelitian sampelnya adalah
perusahaan yang terdaftar di BEIl pada tahun 20h0Obdsasal dari data
yang memenuhi syarat regresi linier dalam uji asuidasik. (Langkah-

langkah pengambilan sampel akan dijelaskan lebjutiaalam Bab V).

G. Teknik Pengumpulan Data
Dalam penelitian ini pengumpulan data dilakukan gaen
pencatatan langsung terhadap data sekunder yaagldip dari BEI. Data
sekunder berupa ringkasan laporan keuangan yasgjitelalam|CMD.
Pencatatan tersebut meliputi pencatatan data ER&,QRPS darlosing
price yang terdapat pada setiap laporan keuangan peaarsafang akan

dijadikan sampel.

H. Teknik Analisis Data
Untuk menjawab permasalahan-permasalahan yang kdigju
pertama-tama data sejumlah saham perusahaan yedgjtdae di BEI,

kemudian data tersebut dimasukkan ke dalam tapeltseontoh berikut:

Harga saham
No | Nama saham akhir tahun (REiﬁr) (RDZ);)
(Rp/lbr) P P
1. | Saham PT “A XXX XXX XXX
2. | Saham PT “B XXX XXX XXX
3. | Saham PT “C” XXX XXX XXX
n. | Saham PT “N” XXX XXX XXX
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Dengan bantuan SPSSstistical Product and Service Solutions), data

tersebut diolah dan dianalisis untuk mendapatk&h&issebagai berikut:

Uji Asums Klasik
Menurut Danang Sunyoto (2011: 143), pengujian iidkdkan
untuk melihat model kemungkinan adanya gejala bskedastisitas,
yaitu adanya varian yang tidak konstan dari vatiat@sidualnya,
multikolinieritas yang merupakan keadaan di mantu satau lebih
variabel bebas dapat dinyatakan sebagai kombirasivdriabel bebas
lainnya, normalitas data yang mensyaratkan sebeabamaan regresi
yang baik, dan uji autokorelasi yaitu menunjukkasadaan di mana
kesalahan pengganggu antara periode t denganl&h degresi linier.
1. Uji Normalitas
Uji normalitas pada suatu data sangat diperlukarelam
melakukan analisis statistik untuk mencari hubungatar variabel
yang diteliti. Cara yang sering digunakan dalam eméwkan apakah
suatu model berdistribusi normal atau tidak, hadgagan melihat
pada histogram residual apakah memiliki bentuk sefienceng”
atau tidak. Namun cara ini menjadi fatal karena gpembilan
keputusan data berdistribusi normal hanya berppdéola pengamatan

gambar saja. Pengambilan keputusan untuk uji naasal

H, tidak ditolak : Jika sign. =&
(Artinya, data berasal dari distribusi normal).
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H, ditolak X Jika sign. «
(Artinya, data berasal dari distribusi tidak

normal).

2. Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi adalah pengujian data yang besungtuk
melihat apakah terjadi korelasi di antara suatiogdert dengan periode
sebelumnya (t-1). Dalam analisis regresi, pengufianguna untuk
melihat pengaruh antara variabel bebas terhadaaberterikat, jadi
tidak boleh ada korelasi antara observasi dengaa daservasi
sebelumnya. Pengambilan keputusan untuk uji auétksir adalah

sebagai berikut:

Ho tidak ditolak Jika, d<d<(4-4d)

(Artinya, tidak ada autokorelasi).

H, ditolak : Jika, 0<d<d
(Artinya, ada autokorelasi positif).
Jika, (4-d)<d
(Artinya, ada autokorelasi negatif).
*Jika, dL<d<dU atau (4-dUxd<(4-dL)

Maka, pengujian tidak meyakinkan.
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Keterangan:

d : Durbin-Watson hitung atau d hitung.
dy -Batas atas Durbin-Watson tabel.

do -Batas bawah Durbin-Watson tabel.

3. Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas adalah pengujian data yanggbea untuk
melihat ada atau tidaknya korelasi yang tinggi enteariabel-variabel
bebas dalam suatu model regresi linear bergankia.atla korelasi
yang tinggi di antara variabel-variabel bebasnyakan hubungan
antara variabel bebas terhadap variabel terikatmgajadi terganggu,
jadi tidak boleh ada korelasi yang tinggi. Alattisizk yang akan
dipergunakan untuk menguji gangguan multikolin@aritadalah
denganvariance inflation factor (VIF). Pengambilan keputusan untuk

uji multikolinieritas adalah sebagai berikut:

Ho tidak ditolak : JikaTolerance > 0,1 dan VIF < 10
(Artinya, tidak terjadi multikolinieritas antar

variabel bebas).

Ho ditolak : JikaTolerance < 0,1 dan VIF > 10
(Artinya, terjadi multikolinieritas antar

variabel bebas).
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4. Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas adalah pengujian untuk maelapakah
terdapat ketidaksamaan varians dari residual satpdngamatan ke
pengamatan yang lain. Model regresi yang memenehsypratan
adalah di mana terdapat kesamaan varians dari uedsidatu
pengamatan ke pengamatan yang lain tetap atau udiseb
homoskedastisitas. Pengambilan keputusan untuk uji

heteroskedastisitas adalah sebagai berikut:

H, tidak ditolak : Jika, Sign. &
(Artinya, data memiliki masalah
heteroskedastisitas).

H, ditolak : Jika, Sign. @

(Artinya, data tidak memiliki masalah
heteroskedastisitas).

Pengambilan keputusan untuk uji heteroskedastidéagan grafik

scatterplot:

1. Jika ada pola tertentu seperti titik yang membemtola teratur
menyerupai gelombang, pola melebar atau menyempgika hal
ini mengindikasikan bahwa terjadi heteroskedaassit

2. Jika tidak ada pola yang jelas, atau titik-titikmgebar di atas dan

di bawah 0 pada sumbu Y; maka tidak terjadi hekesstisitas.
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5. UjiF
Uji ini merupakan pengujian terhadap koefisien esgryakni melihat
pengaruh dari seluruh variabel EPS dan DPS terhaaagbel harga
pasar saham, vyaitu menentukan taraf signifikang), dimana
pemilihana = 5%, dengan nilalevel of confident 95% dan derajat
kebebasan (df) = N-1. Mengambil keputusan dengambaadingkan

nilai F hitung dengan F tabel dan perbandinganitatufitas:

H, tidak ditolak Jika F hitung < F tabel
H, ditolak : Jika F hitung > F tabel
Atau

H, tidak ditolak : Jika sign. &

(Artinya, EPS dan DPS secara simultan
tidak berpengaruh terhadap harga pasar

saham).

H, ditolak : Jika sign. «
(Artinya, EPS dan DPS secara simultan

berpengaruh terhadap harga pasar saham).

6. Ujit
Uji t digunakan untuk mengetahui ada tidaknya hgfaumn atau

pengaruh yang berarti (signifikan) antara varidhdependen secara



PLAGIAT MERUPAKAN TINDAKAN TIDAK TERPUJI a8

parsial terhadap variabel dependen. Kriteria pemgam keputusan

dalam uji t adalah sebagai berikut:

EPS
H, tidak ditolak : Jika, Sign. &
atau
Jika, thitung < t tabel
(Artinya, EPS tidak berpengaruh terhadap
harga pasar saham).
H, ditolak e Jika, Sign. &
atau
Jika, thitung> t tabel
(Artinya, EPS berpengaruh terhadap harga
pasar saham).
DPS
H, tidak ditolak : Jika sign. &

atau
Jika, 1:hitung < {tabel
(Artinya, DPS tidak berpengaruh terhadap

harga pasar saham).
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H, ditolak : Jika sign. «
atau
Jika, thitung> t tabel
(Artinya, DPS berpengaruh terhadap harga

pasar saham).

7. Regresi Linier Berganda

Metode ini digunakan untuk menjawab permasalahaari 2, yaitu
untuk mendapatkan model persamaan Y = @%h b X5, dimana Y
adalah variabel harga pasar saham, a adalah ktmstanadalah
koefisien arah regresi linier untuk variabel EPSh da adalah
koefisien arah regresi linier untuk variabel DPS$tasenenyatakan
perubahan variabel EPS dan DPS sebesar satu w@amg gnana
merupakan pertambahan apabila b bertanda positibdaurunan jika
bertanda negatif, X adalah variabel EPS dan DPSaligia ini

bertujuan untuk mengetahui perubahan nilai vari&e$ dan DPS

yang dapat mempengaruhi variabel harga pasar saham.

8. Koefisien Korelasi (r)
Koefisien korelasi digunakan untuk menjelaskan Imglam antar
variabel. Hubungan antar variabel dapat dikataksat kka besarnya

koefisien korelasi mendekati 1.
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BAB IV
GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN

A. Sgarah Singkat Bursa Efek Indonesia

Pada 13 Juli 1992, Bursa Efek Jakarta (BEJ) diswastakan dan
mulai menjalankan pasar saham di Indonesia, sebuah awal baru setelah
terhenti sgjak didirikan pada awal abad ke-19. Pada tahun 1912, dengan
bantuan pemerintah Kolonial Belanda, bursa efek pertama Indonesia
didirikan di Batavia, pusat pemerintahan Kolonial Belanda yang dikenal
sebagai Jakarta saat ini.

Bursa Batavia sempat ditutup selama periode Perang Dunia
Pertama dan kemudian dibuka kembali pada tahun 1925. Selain Bursa
Batavia, pemerintah Kolonial juga mengoperasikan bursa parale di
Surabaya dan Semarang. Namun kegiatan bursa saham ini dihentikan lagi
ketika terjadi pendudukan oleh Jepang di Batavia. Pada tahun 1952, tujuh
tahun setelah Indonesia memproklamirkan kemerdekaan, bursa saham
dibuka lagi di Jakarta dengan memperdagangkan saham dan obligasi yang
diterbitkan oleh perusahaan-perusahaan Belanda sebelum Perang Dunia
Kegiatan bursa saham kemudian berhenti lagi ketika pemerintah
meluncurkan program nasionalisasi pada tahun 1956.

Tidak sampai tahun 1977, bursa saham kembali dibuka dan
diatangani oleh Badan Pelaksana Pasar Modal (BAPEPAM), institusi baru
dibawah Departemen Keuangan. Kegiatan perdagangan dan kapitalisasi

pasar saham pun mulai meningkat seiring dengan perkembangan pasar
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finansial dan sektor swasta, puncak perkembangannya pada tahun 1990.
Pada tahun 1991, bursa saham diswastanisasikan menjadi PT Bursa Efek
Jakarta dan menjadi salah satu bursa saham yang dinamis di Asia
Swastanisas bursa ssham menjadi PT BEJ ini mengakibatkan beralihnya
fungsi Bapepam menjadi Badan Pengawas Pasar Modal (BAPEPAM).
Tahun 1995 adalah tahun BEJ memasuki babak baru. Pada 22 Mei
1995, BEJ meluncurkan Jakarta Automated Trading System (JATS),
sebuah sistem perdagangan otomasi yang menggantikan sistem
perdagangan manual. Sistem baru ini dapat memfasilitasi perdagangan
saham dengan frekuensi yang lebih besar dan lebih menjamin kegiatan
pasar yang fair dan transparan di banding system perdagangan manual.
Pada Juli 2000, BEJ menerapkan perdagangan tanpa warkat (Scripless
Trading) dengan tujuan untuk meningkatkan likuiditas pasar dan menghin
dari peristiwa saham hilang dan pemasuan saham, dan juga untuk
mempercepat proses penyelesaian transaksi. Tahun 2002, BEJ mulai
menerapkan perdagangan jarak jauh (Remote Trading), sebagai upaya
menerapkan akses pasar, efisiensi pasar  kecepatan dan frekuens
perdagangan, dan pada tahun 2007, Bursa Efek Surabaya (BES) bergabung
dengan Bursa Efek Jakarta (BEJ) dan berubah nama menjadi Bursa Efek

Indonesia (BEI).
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B. Perusahaan-perusahaan yang Terdaftar di BEI
Perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BEI terdiri dari 9 sektor
usaha yang terbagi atas 2 sektor usaha pokok, 3 sektor sekunder dan 4
sektor tersier. Pembagian sektor usaha tersebut adalah sebagai berikut:
1. Sektor-sektor usaha primer, meliputi:
a Sektor Pertanian
b. Sektor Pertambangan
2. Sektor-sektor usaha sekunder (industri pengolahan atau manufaktur),
meliputi:
a. Sektor Industri Dasar dan Kimia
b. Sektor Aneka Industri
c. Sektor Industri Barang Konsumsi
3. Sektor-sektor usahatersier (jasa), meliputi:
a. Sektor Property dan Real Estate
b. Sektor Transportasi dan Infrastruktur
C. Sektor Keuangan

d. Sektor Perdagangan Jasa dan Investasi
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BABV
ANALISISDATA DAN PEMBAHASAN

A. Deskrps Data
Dalam penelitian ini populasinya adalah perusalpauosahaan
yang terdaftar di BEl pada tahun 2010. Sedangkanpsbyang digunakan
adalah perusahaan-perusahaan yang terdaftar do&ta tahun 2010 dan
memenuhi syarat regresi linier dalam uji asumssiklaLangkah-langkah
pengambilan sampel penelitian adalah sebagai lieriku
1. Peneliti mendapatkan data sebanyak 432 perusalzamntgrdaftar di
BEI pada tahun 2010.
2. Peneliti menyeleksi data dengan mengambil perusahgang
memenuhi kriteria sebagai berikut:
a. Data EPS, DPS, datlosing price adalah data laporan keuangan
yang berakhir tanggal 31 Desember 2010.
b. Data DPS berasal dari perusahaan yang membagikafedeada
tahun 2010 (tidak bernilai nol).
c. Memiliki informasi EPS, DPS, dastosing price secara lengkap
Dari kriteria di atas, jumlah data menjadi 129 gahaan.
3. Melakukan uji asumsi klasik pada 129 perusahaanhdaiinya, data
tidak memenuhi syarat regresi.
4. Menghilangkan perusahaan yang memiliki data nikstrem (nilai

terlalu tinggi atau terlalu rendah) pada data EPBS, danclosing
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price sebanyak 68 perusahaan sehingga tersisa 61 pemusghag
memiliki nilai rata-rata homogen.

5. Melakukan uji asumsi klasik pada 61 perusahaanhdaiinya, syarat
regresi terpenuhi. Artinya, data 61 perusahaaehetsdayak dijadikan
sampel penelitian.

Jumlah Perusahaan

Populasi data penelitian tahun 2010 : 432
Perusahaan yang tidak membagikan deviden : (303)
Perusahaan yang membagikan deviden — 129

Uji Asumsi Klasik

tidak terpenuhi. .
Perusahaan yang memiliki nilai ekstrim : (68)
Sampel penelitian : — 61

Data berdistribusi normal, tidak terjadi gejala
Autokorelasi, tidak memiliki masalah <<
Multikoliniieritas dan Heteroskedastisitas.
(Syarat regresi terpenuhi dalam uji asumsi klagik)

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalala da&tkunder,
yaitu data primer yang diolah lebih lanjut dan flisan oleh pihak
pengumpul data, dalam hal ini data yang dipublkasioleh BEI berupa
data laporan keuangan seluruh perusahaan yandtéerda BEI pada
tahun 2010. Data tersebut adalah data harga palsams€losing price),
data EPS, dan data DPS pada tahun 2010 yang dipetatilndonesian
Capital Market Directory 2011. Data harga pasar sahasogng price),

EPS, dan DPS tahun 2010 perusahaan ditunjukkantpbeib.2.
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Tabel 5.1 Daftar Nama Perusahaan yang M enjadi Sampel Pendlitian

No | Kode Nama Perusahaan
1 | ACES | Ace Hardware Indonesia Thk

2 | ADRO | Adaro Energy Tbk

3 | AKRA | AKR Corporindo Thk

4 | AMFG | Asahimas Flat Glass Tbk

5 | ANTM | Aneka Tambang (Persero) Thk

6 | ASRM | Asuransi Ramayana Tbk

7 | BBCA | Bank Central Asia Tbk

8 | BBNI | Bank Negara Indonesia Thk

9 | BBNP | Bank Nusantara Parahyangan Tbk
10 | BBTN | Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk
11 | BDMN | Bank Danamon Indonesia Thk

12 | BJBR | Bank Pembangunan Daerah Jawa Barat dan Banter
13 | BMRI | Bank Mandiri (Persero) Tbk

14 | BRNA | Berlina Tbhk

15 | BUMI | Bumi Resources Thk

16 | CPIN | Charoen Pokphand Indonesia Thk
17 | CTBN | Citra Tubindo Thk

18 | DVLA | Darya-Varia Laboratoria Thk

19 | EMTK | Elang Mahkota Teknologi Thk

20 | EPMT | Enseval Putra Megatrading Tbk
21 | EXCL | XL Axiata Tbk. Tbk

22 | FASW | Fajar Surya Wisesa Tbk

23 | GJTL | Gajah Tunggal Tbk

24 | HEXA | Hexindo Adiperkasa Thk

25 | HRUM | Harum Energy Tbk

26 | ICBP | Indofood CBP Sukses Makmur Tbk
27 | IKBI Sumi Indo Kabel Thk

28 | INCO | International Nickel Indonesia Thk
29 | INDF | Indofood Sukses Makmur Tbk

30 | INDY | Indika Energy Tbk

31 | INTA Intraco Penta Tbk

32 | ISAT Indosat Thk

33 | JSMR | Jasa Marga Tbk

34 | KKGI | Resource Alam Indonesia Tbk

35 | KLBF | Kalbe Farma Tbk

36 | KRAS | Krakatau Steel (Persero) Tbk

Tbk
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Tabel 5.1 Daftar Nama Perusahaan yang M enjadi Sampel Pendlitian
(lanjutan)

37

LPGI

Lippo General Insurance Thk

38

LPPF

Matahari Department Store Thk Tbk

39

MDRN

Modern Internasional Thk

40

MEDC

Medco Energi Internasional Tbhk

41

MKPI

Metropolitan Kentjana Tbk

42

MPPA

Matahari Putra Prima Tbk

43

PANS

Panin Sekuritas Tbk

44

PGAS

Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk

45

PLIN

Plaza Indonesia Realty Tbk

46

PNSE

Pudjiadi & Sons Tbk

47

ROTI

Nippon Indosari Corpindo Tbk

48

SCCO

Supreme Cable Manufacturing Corporation Tbk

49

SCMA

Surya Citra Media Tbk

50

SMAR

SMART Tbk

51

SMCB

Holcim Indonesia Tbk

52

SMGR

Semen Gresik (Persero) Tbk

53

SMMA

Sinar Mas Multiartha Tbk

54

SONA

Sona Topas Tourism Industry Tbk

55

SUMI

Sumi Indo Kabel Tbk.

56

TBIG

Tower Bersama Infrastructure Tbk

o (

TCID

Mandom Indonesia Tbk

58

TINS

Timah (Persero) Tbk

59

TKIM

Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk

60

TLKM

Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk

61

TSPC

Tempo Scan Pacific Tbk
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Tabel 5.2 Deskripsi Data Perusahaan Tahun 2010
TAHUN 2010
No | Kode Nama Closing
Price EPS DPS

1 | ACES ?gﬁ Hardware Indonesi 2950 104 57
2 | ADRO | ADARO ENERGY Thbk 2550 69 21
3 | AKRA | AKR Corporindo Tbk 1730 82 2
4 | AMFG | Asahimas Flat Glass Tbk | 5800 763 80
5 | ANTM ?&fka Tambang (Persero) 50 | 17649 70.71
6 | ASRM | Asuransi Ramayana Thk 1040 229 55
7 | BBCA | Bank Central Asia Tbk 6400 | 343.92| 112.50
8 | BBNI | Bank Negara Indonesia T 3875 220 66

Bank Nusantar
9 | BBNP Parahyangan Tbk 1230 114 11

Bank Tabungan Nega
10 | BBTN (Persero) Tbk 1640 105 31
11 | BDMN .EEE‘L"‘ penaongndopes ¥Nsz7o0 | 2l | 124

Bank Pembangunan Daer3
12/ BIEH Jawa Barat dan Banten Th h % o8
13 | BMRI .Er;g,'(‘k Mandiri (Persero) 6500 | 440 | 121
14 | BRNA | Berlina Tbk 1600 252 90
15 | BUMI | Bumi Resources Tbk 3025 | 134.68| 42
16 | P WIS Potiphand 1840 | 674 | 40

Indonesia Thk
17 | CTBN | Citra Tubindo Tbk 2500 206 181
18 | DVLA _Il?gliya-Vana Laboratoria 1170 99 30
19 | EMTK E&”g Mahkota Teknologi | 1555 | g371 | 10
20 | EPMT Egieval Putra Megatrading 1150 | 112.90 5
21 | EXCL | XL Axiata Tbk. Thk 5300 340 107
22 | FASW | Fajar Surya Wisesa Thk 2875 | 114.21| 45
23 | GJTL | Gajah Tunggal Tbk 2300 238 12
24 | HEXA | Hexindo Adiperkasa Tbk 7150 130 181
25 | HRUM | Harum Energy Tbk 9000 305 244

Indofood CBP Sukses
26 | ICBP Makmur Tbk 4675 292 116
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Tabel 5.2 Deskripsi Data Perusahaan Tahun 2010 (lanjutan)
27 | IKBI Sumi Indo Kabel Thk 1200 15 10
28 | INCO Internatlpnal Nickel 4875 481 125
Indonesia Tbhk
29 | INDF 'T”Slffo"d Sukses Makmur | yo75 | 335 | 133
30 | INDY | Indika Energy Tbk 4725 | 148.40| 74
31 | INTA Intraco Penta Tbk 2450 192 56
32 | ISAT Indosat Thk 5400 119 60
33 | JSMR | Jasa Marga Tbk 3425 | 175.51 | 105.69
34 | KKGI $§f°“r°e Alam Indones | 5544 | 16603| 50
35 | KLBF | Kalbe Farma Tbk 3250 | 126.66 70
36 | KRAS ?kr)?(katau Steel (Persero) 1200 6737 6
37 | LPGI #IEIE)O General Insurance 1160 360 112
Matahari Department Storg
38 | LPPF ThieTBP 2550 214 23
39 | MDRN | Modern Internasional Tbk | 2325 66 10
40 | MEDC #/Ibekdco Energi Internasiong 3375 274 64.14
41 | MKPI | Metropolitan Kentjana Tbk| 2800 277 125
42 | MPPA | Matahari Putra Prima Tbk | 1490 1231 300
43 | PANS | Panin Sekuritas Tbk 1150 333 80
Perusahaan Gas Neg:
44 | PGAS (Persero) Thk 4425 257 144
45 | PLIN Plaza Indonesia Realty Tb| 1990 147 3
46 | PNSE | Pudjiadi & Sons Tbk 1630 231 60
47 | ROTI ?klﬁ(pon Indosari Corpindo 2650 99 o5
Supreme Cable
48 | SCCO | Manufacturing Corporation 1950 296 90
Tbk
49 | SCMA | Surya Citra Media Tbk 3550 | 275.88| 285
50 | SMAR | SMART Tbk 5000 439 150
51 | SMCB | Holcim Indonesia Tbk 2250 108 23
52 | SMGR ?gg‘e” Gresik (Persero) | ga50 | 613 | 248
53 | SMMA | Sinar Mas Multiartha Tbk 1800 206 1
54 | SONA | SON2 Topas Tourism 1600 | 194.94| 91
Industry Thk
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Tabel 5.2 Deskripsi data perusahaan tahun 2010 (lanjutan)
55 | SUMI | Sumi Indo Kabel Tbk. 1200 15 10
PT Tower Bersama
56| TBIG Infrastructure Tbk 2500 71.70 25
57 | TCID Mandom Indonesia Tbk 7200 654 340
58 | TINS | Timah (Persero) Thk 2750 | 188.34| 94.17
59 | TKIM _FFta)lllzrlk Kertas Tjiwi Kimie 3000 313 15
60 | TLKM Telekomunikasi Indones 7950 572 296

(Persero) Tbk
61 | TSPC | Tempo Scan Pacific Tbk 1710 109 40

B. AnalisisData
Pada awal penelitian, penulis telah merumuskanpeumasalahan
berdasarkan topik penelitian, yaitu:
1. Apakahearning per share (EPS) berpengaruh terhadap harga pasar
saham perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BEI?
2. Apakahdividend per share (DPS) berpengaruh terhadap harga pasar
saham perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BEI?
Sedangkan hipotesis yang diajukan dalam penelitisaadalah:
Ho:  Earning per share (EPS) berpengaruh terhadap harga pasar saham
perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BEI.
Hy:  Dividend per share (DPS) berpengaruh terhadap harga pasar saham
perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BEI.
Alat analisis yang digunakan untuk menganalisisgpewh EPS
dan DPS terhadap harga saham adalah aalisis reggeganda. Alat
analisis regresi merupakan persamaan matematik yargyatakan

hubungan antara variabel bebagl¢pendent) dengan variabel tidak bebas
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(dependent). Dalam penelitian ini variabel independen ada#S dan
DPS, sedangkan variabel dependennya adalah hasgagsham c{osing
price). Sehubungan dengan penggunaan analisis regreganoa maka
akan diperoleh persamaan regresi, yaitu persamaatenmtik yang
memungkinkan kita meramalkan nilai-nilai suatu &kl dependen (harga
pasar saham ataucldsing price) berdasarkan nilai-nilai variabel
independen (EPS dan DPS).

Sebelum menganalisis pengaruh EPS dan DPS terhaaiaa
saham, data akan dianalisis terlebih dahulu denmaErgujian asumsi
klasik yang meliputi uji normalitas, uji autokorsiauji multikolinieritas
dan uji heteroskedastisitas, untuk mengetahui dpa#lata sampel
pengujian layak untuk dipakai atau tidak dalam nhodgresi yang
diajukan oleh peneliti.

ASUMS KLASIK
1. Normalitas Data
Tabel 5.3 menunjukkan hasil dari pengolahan datgahpasar

saham ¢losing price), EPS dan DPS pada tahun 2010. Tabel tersebut
menyajikan deskripsi dari variabel yang diuji, yakenormalan data
sampel. Berdasarkan tabel dapat diperoleh rasior$dss = -0,6144 (-
0,188/ 0,306) dan rasio Kurtosis = 1,558 (0,94608). Karena rasio
Skewness dan rasio Kurtosis berada di antara n2d@-2 < -0,6144;
1,558 < 2) maka dapat disimpulkan bahwa distribdesia adalah

normal.
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Tabel 5.3 Hasil Uji Normalitas Data menggunakan Rasio
Skewness dan Rasio Kurtosis

Descriptive Statistics

Std.
N[ Min | Max |MeanDeviation Skewness Kurtosis
Std. Std.
Statistid Error [StatistidError
lUnstandardize: -4941] 3521|.000(| 1.57297
Residual 61 9107482694 000 52E3 -188 .30 941 604
Valid N
(listwise) o

Pada gambar 5.1, 5.2 dan 5.3 dapat kita lihat outpova
normal dalam bentuk histogram dengan variabel haegar saham
(closing price), laba per lembar saham (EPS) dan deviden perdemb
saham (DPS). Menurut Nugraha, kurva normal adalatvak yang
tidak condong ke kiri maupun ke kanan, namun cemdgedi tengah
dan berbentuk seperti lonceng. Ketiga gambar histndgambar 5.1,
5.2, dan 5.3) menunjukkan kurva berbentuk loncdvigka dapat
disimpulkan bahwa variabelosing price, EPS dan DPS memiliki

data yang terdistribusi normal.

Frepem
i

||||||||||||||||

Elwnlug® luu

Gambar 5.1 Kurva Normal dari Uji Normalitas (closing price)
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Gambar 5.2 Kurva Normal dari Uji Normalitas (EPS)

5

35 T

=
B [T oo | (1

Gambar 5.3 Kurva Normal dari Uji Normalitas (DPS)

Hasil dari output SPSS pada gambar 5.4, 5.5, d&h 5.
menunjukkan kurva normal P-P Plots, dari kurvaeteus kita dapat
melihat bahwa titik-titik data menyebar disekitarig diagonal dan
searah dengan garis diagonal. Jadi data pada ehdeising price,

EPS dan DPS dikatakan normal.
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Gambar 5.4 Kurva Normal P-P Plot (closing price)
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Gambar 5.5 Kurva Normal P-P Plot (EPS)
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Normal P-P Plot of DPS
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Gambar 5.6 Kurva Normal P-P Plot (DPS)

2. Autokorelas

Tabel 5.4 menunjukkan korelasi atau hubungan argaabel.
Tabel tersebut menyajikan besarnya nilai Durbinadat (Ghiung
sebesar 1,820. Oleh karena ity, tiak ditolak karena 1,654 < 1,820
< (4 - 1,654 = 2,346) ataw,k d < (4 — @), dan dapat disimpulkan
bahwa tidak ada autokorelasi dari model regresiKeisimpulannya
adalah data EPS, DPS dan harga pasar saham daldeh negresi ini
tidak terpengaruh oleh data sampel tahun sebelunmgka dari itu
dapat dilakukan analisis regresi untuk mengetaluiuhgan antar

ketiga variabel tersebut.
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Tabel 5.4 Hasl Uji Autokorelasi dengan Durbin-Watson Test
Model Summary®

Adjusted R | Std. Error of the| Durbin-
Model R [R Squarg Square Estimate Watson

1] .656] 430 410 1599.86¢ 1.82(

a. Predictors: (Constant), DPS, EPS

b. Dependent Variable: Closing Price

3. Multikolinieritas
Tabel 5.5 menunjukkan bahwa nileriance inflation factor
(VIF) dari uji VIF pada variabel EPS dan DPS sebdsa93 dan nilai
tolerance sebesar 0,558. Arti dari hasil nilai tersebut mesiyan
bahwa tidak terjadi multikolinieritas dengan kasnl model regresi
dari data yang diteliti layak untuk dipakai karengai VIF < 10

(1,793 < 10) dan nilaolerance > 0,1 (0,558 > 0,1).

Tabel 5.5 Hasil Uji Multikolinieritas dengan Variance I nflation
factor (VIF) Test

Coefficients®
Unstandardized |Standardize Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Model B Std. Errof Beta t | Sig. | Tolerance| VIF
1 (Constant)| 1905.559 330.86 5.759 .000
EPS -.694 1.325 -.070 -.524 .002 .5581.799
DPS 17.936 3.403 .70Q 5.271 .000 .5581.793

a. Dependent Variable: Closing Pri
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4. Heteroskedastisitas
Dari tabel 5.6 menunjukkan bahwa nilai signifikaaridsariabel
EPS dan DPS sebesar 0,021 dan 0,008; dimana igiéfilsan EPS <
a atau (0,021 < 0,05) dan nilai signifikan DP& &tau (0,008 < 0,05).
Maka dapat disimpulkan bahwa data tidak memiliki salah

heteroskedastisitas.

Tabel 5.6 Hasil Uji Heter oskedastisitas

Coefficients”
Unstandardized Standardize
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant)| 372.547 167.19( 2.228 .03¢
EPS 1.589 .669 323 2.374 .02
DPS 4.715 1.719 373 2.744 .008

a. Dependent Variable: ClosingPrice_abre

Output SPSS pada gambar 5.7 menunjukkan penyetitketitik data

sebagai berikut:

a. Titik-titik data menyebar di atas dan di sekitagkan O.

b. Titik-titik data tidak mengumpul hanya di atas atikhbbawah saja.

c. Penyebaran titik-titik data tidak membentuk polageéombang
melebar kemudian menyempit dan melebar kembaliaKtid
berpola).

Jadi, dapat disimpulkan bahwa model regresi yanan atipakai

peneliti terbebas dari asumsi klasik heteroskesitesti dan layak

digunakan untuk penelitian.
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Scatterplot

Dependent Variable: abresid
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Gambar 5.7 Scatterplot (penyebar an titik-titik data)

UJlI HIPOTESIS
5 UjiF
Tabel 5.7 menunjukkan hasil dari uji ANOVA. Dasar
pengambilan keputusan dalam hal ini adalah memhgkan F hitung
< F tabel, maka hipotesis {Hidak ditolak dan jika F hitung > F tabel,
maka hipotesis (k) ditolak. Pengambilan kesimpulan berdasarkan
probabilitas dilakukan jika sign. & (0,05) maka hipotesis @Htidak
ditolak dan jika sign. = (0,05) maka hipotesis @Hditolak. Dengaru
(0,05) dan F tabel (3,16) maka penulis mengamipibkesan:
a. F hitung (21,868) > F tabel (3,16) makg #itolak, artinya EPS
dan DPS berpengaruh terhadap harga pasar saham.
b. Probabilitas atau sign. (0,000)a<(0,05) maka K ditolak, artinya

EPS dan DPS berpengaruh terhadap harga pasar saham.



PLAGIAT MERUPAKAN TINDAKAN TIDAK TERPUJI

Tabel 5.7 Hasil Uji F dalam Anova
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ANOVAP
Sum of
Model Squares| df Mean Square F Sig.
1 Regressiofl 1.119E§ 2 5.597E1 21.869 .000]
Residual 1.485E€ 58| 2559577.54
Total 2.604ES§ 60|

a. Predictors: (Constant), DPS, EPS

b. Dependent Variable: Closing Price

6. Ujit

Pada tabel 5.8 khususnya dalam baris EPS terldtav# taraf

signifikan sebesar 0,002 < 0,0&) (sehingga klditolak yang artinya

bahwa variabel EPS berpengaruh terhadap harga s&waangkan

pada baris DPS terlihat bahwa besarpyadadalah 8,268 > 2,00030

(trave) dengan taraf signifikan sebesar 0,000 < 0d)5s€hingga Kl

ditolak yang artinya bahwa variabel DPS berpengaedimadap harga

saham.Dengan kata lain dapat disimpulkan bahwa EPS daS DP

berpengaruh secara signifikan terhadap harga sdam ¢losing

price).

7. Persamaan Regres

Analisis Permasalahan 1 dan 2

EPS berpengaruh

Permasalahan yang pertama pada penelitian ini fadglakah

terhadap harga pasar saham sedangka

permasalahan yang kedua adalah apakah DPS berpertganadap
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harga pasar saham. Tabel 5.8 menunjukkan besaengaph EPS
dan DPS terhadap harga pasar sahdwsifg price). Berdasarkan
tabel tersebut dapat diperoleh persamaan regresi ¥.905,555 —
0,694X% + 17,936%. Arti dari persamaan tersebut adalah jika variabel
EPS dan DPS bernilai nol rupiah;(dan % = Rp0,00) maka harga
pasar saham sebesar Rpl1.905,555. Koefisien regsgbsisar -0,694
menyatakan bahwa setiap kenaikan EPS sebesar RmbK® harga
pasar saham akan turun sebesar Rp0,694 dengani asuiasel yag
lain tetap, sedangkan koefisien regresi sebes&3&7menyatakan
bahwa setiap kenaikan DPS sebesar Rp1,00 maka pasga saham

akan meningkat sebesar Rp17,936.

Tabel 5.8 Hasil Analisis Regresi Berganda

Coefficients®
Unstandardized | Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 1905.55§ 330.864 5.759 .00d
EPS -.694 1.325 -.070 -.524 .004
DPS 17.936 3.403 .700 5.271 .00d@

a. Dependent Variable: Closing Price

Casewise Diagnostics
Tabel 5.9 berisi mengenai hasil prediksi dari peesan
regresi. Sebagai contoh PT Ace Hardware Indonebia, Tdengan

EPS = Rpl104,00 dan DPS = Rp52,00 maka harga pasams
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perusahaan (Y) = 1.905,555 — 0,694(104) + 17,936¢52.766,03
(rupiah). Pada kolom residual menjelaskan selisifara harga pasar
saham sesungguhnya dengan harga pasar saham hediksip

Selisihnya adalah sebesar Rp183,966.

8. Koefisien Korelasi

Tabel 5.10, dan 5.11 menunjukkan korelasi atawhgén antar
variabel. Tabel tersebut menyajikan ukuran dariajér keeratan
hubungan antara variabel EPS dan DPS terhadap basga saham,
serta besarnya pengaruh EPS dan DPS terhadap pasga saham.
Koefisien korelasi EPS dan DPS sebesar 0,656. &eafideterminasi
(R-Sguare) adalah 0,430. Artinya 43% besarnya harga pesaens
dipengaruhi oleh besarnya EPS dan DPS, sedang&anyai sebesar

57% dipengaruhi oleh faktor lain.
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Tabel 5.9 Predikss Harga Saham dalam Persamaan Regres
M enggunakan Casewise Diagnostics
Casewise Diagnostics®

Case Std. |Closing Predicted

Number Nama Residual Price | Value | Residual
1 Ace Hardware Indonesia Tbhk 119 295(0 2766.09 183.96¢4
2 ADARO ENERGY Tbk 197 255(Q 2234.3] 315.681
3 AKR Corporindo Tbk -.097 173(Q 1884.5] -154.51f%
4 Asahimas Flat Glass Tbk 1.864 5800 2810.84 2989.14
5 Aneka Tambang (Persero) Tbk -.37q 2450 3051.3( -601.30(
6 Asuransi Ramayana Tbk -1.054 104 2733.09-1693.08
7 Bank Central Asia Tbk 1.6971 640 3684.6 2715.369
8 Bank Negara Indonesia Tbk 587 3879 2936.6] 938.371
9 Bank Nusantara Parahyangan Tbk -49q 123(Q 2023.74 -793.72]
10 |Bank Tabungan Negara (Persero) -.468 164(Q 2388.64 -748.68¢
11  |Bank Danamon Indonesia Tbk 1.174 5704 3819.79 1880.21%
12 |Bank Pembangunan Daerah Jawa

7 X TE— -917 145(Q 2917.89-1467.84%

13 |Bank Mandiri (Persero) Thk 1.704 6504 3770.4q 2729.599
14 Berlina Tbhk -1.091] 160(q 3344.83-1744.874
15 |Bumi Resources Thk .287 302§ 2565.34 459.61]
16 |Charoen Pokphand Indonesia Tbk -.1971 1844 2155.24 -315.191
17 |Citra Tubindo Tbk -1.564 250(Q 5008.94-2508.95
18 |DaryaVaria Laboratoria Tbk - 753 117(q 2374.94-1204.917
19 |Elang Mahkota Teknologi Tbk -504 1220 2026.8] -806.814
20 |Enseval Putra Megatrading Thk -479 115(0 1916.84 -766.87¢
21 XL Axiata Tbk. Tbk 1.07q 5304 3588.71 1711.29
22 |Fajar Surya Wisesa Thk 151 2879 2633.4( 241.609
23 |Gajah Tunggal Tbk 215 2300 1955.6¢ 344.399
24 |Hexindo Adiperkasa Tbk 1.30§ 715(0 5061.7¢ 2088.29
25 Harum Energy Tbk 1.833] 9004 6070.24 2929.80
26  |Indofood CBP Sukses Makmur Th 557 4679 3783.44 891.558%
27 Sumi Indo Kabel Tbk -.5471 1204 2074.5qQ -874.50%
28 [International Nickel Indonesia Thk .663 4879 3813.64 1061.31%
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Tabel 5.9 Predikss Harga Saham dalam Persamaan Regres
M enggunakan Casewise Diagnostics (lanjutan)

29 |Indofood Sukses Makmur Thk 511 487§ 4057.8] 817.184
30 Indika Energy Tbk 997 4723 3129.8( 1595.19
31 |intraco Penta Tbk -.204 245(Q 2776.7¢ -326.70]
32 Indosat Thk 1.563 5400 2899.11 2500.891
33 |Jasa Marga Tbk -.159 342§ 3679.3] -254.374
34 |Resource Alam Indonesia Tbk .633 3704 2687.11 1012.89¢
35 Kalbe Farma Tbk 113 3250 3073.1 176.85(
36 |Krakatau Steel (Persero) Thk -479 1204 1966.4] -766.411
37 |Lippo General Insurance Tbk -1.564 1160 3664.5¢-2504.50
38 |Matahari Department Store Thk Th 238 255(0 2169.54 380.44(
39 |Modern Internasional Thk A79 2329 2039.1] 285.894
40 |Medco Energi Internasional Thk .31 3379 2865.74 509.214
41 |Metropolitan Kentjana Tbk -.722 280(q 3955.2%-1155.274
42 Matahari Putra Prima Tbk -3.089 149( 6431.93-4941.911
43 |Panin Sekuritas Thk -1.224 115¢ 3109.3(¢-1959.29%
44  |Perusahaan Gas Negara (Persero .074 4429 4309.93] 115.06*
45 |Plaza Indonesia Realty Thk .083 1990 1857.34 132.663
46 Pudjiadi & Sons Tbk -745 163(Q 2821.3§-1191.37¢
47  INippon Indosari Corpindo Tbhk 2294 265( 2285.24 364.761
48 |Supreme Cable Manufacturing

. My W -.853 195(0 3314.34-1364.33f
49 |Surya Citra Media Thk -2.044 355(0 6825.74-3275.774
50 SMART Tbk 443 5000 4291.23 708.76]
51 |Holcim Indonesia Tbk .004 2250 2243.17 6.88(
52 |Semen Gresik (Persero) Thk 2.20] 9450 5928.17 3521.827
53 Sinar Mas Multiartha Tbk .01 1800 1780.53 19.48]
54  |Sona Topas Tourism Industry Thk -1.124 1604 3402.41-1802.41%
55 Sumi Indo Kabel Tbk. -.547 1204 2074.5Q -874.501
56 PT Tower Bersama Infrastructure

Thk 122 2500 2304.19 195.814
57 |Mandom Indonesia Thk -.219 720(Q 7549.8] -349.80]
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Tabel 5.9 Predikss Harga Saham dalam Persamaan Regres
M enggunakan Casewise Diagnostics (lanjutan)

58 |Timah (Persero) Thk -.44q 275(0 3463.84 -713.84¢
59 |Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk .652 30004 1957.34 1042.644

60 |Telekomunikasi Indonesia (Perser
Thbk

61 |Tempo Scan Pacific Thk -523 1714 2547.33 -837.334

70§ 795(0 6817.54 1132.451

a. Dependent Variable: Closing Price

Tabel 5.10 Hasil Uji Korelass Menggunakan Korelasi Pear son

Correlations

Closing Price EPS DPS

Pearson Correlation ClosingPrice 1.00d .396 .654
EPS .396 1.000 .665
DPS .654 .665 1.00d

Sig. (1-tailed) ClosingPrice . .001 .000
EPS .001 " .000Q
DPS .000 .000

N ClosingPrice 61 61 61
EPS 61 61 61
DPS 61 61 61

Tabel 5.11 Model Summary EPS dan DPS

Model Summaryb

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate

1 .656°% 430 410 1599.868

a. Predictors: (Constant), DPS, EPS

b. Dependent Variable: Closing Price
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C. Pembahasan

Berdasarkan hasil pengujian diketahui bahwa sesiaraltan EPS
dan DPS berpengaruh terhadap harga saham. Penglitsejalan dengan
penelitian yang dilakukan Madichah (2005). Besamiya EPS dan DPS
dapat mempengaruhi pandangan investor dalam méeitaampuan suatu
perusahaan untuk menghasilkan laba bersih darytidapat dibagikan
kepada pemegang sahamnya. Investor biasanya cagdenemilih
perusahaan yang mempunyai nilai EPS dan DPS tidggpada yang
bernilai rendah. Menurut Tjiptono dan Darmaji (2DXihgginya nilai EPS
dan DPS mengakibatkan jumlah permintaan saham gieatirmaka harga
saham akan naik. Harga pasar saham ditentukan pHehintaan dan
penawaran saham yang bersangkutan di pasar buwggai@to, 2007:
125).

Menurut persamaan regresi diketahui bahwa nid&fikien EPS
bernilai negatif (bpada X). Hal ini dapat diartikan bahwa semakin tinggi
EPS maka harga saham justru akan turun. Hashidjidak sesuai dengan
teori Jogiyanto (2007), Husnan (2003), dan penrgditieliti terdahulu
seperti Burhanuddin (2008), Chang, Yahn Shir Ci&m,Wei Su, dan Ya
Wen Chang (2008), Indriana (2009), serta Yuricd@0/ang menyatakan
bahwa pengaruh EPS selalu positif, di mana sem@kggi EPS maka
harga saham juga akan meningkat. Terjadinya hulutggalik antara
EPS dan harga saham dalam penelitian ini bisa wajadi karena

beberapa faktor-faktor pendukung lain yang menyedatharga saham
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turun. Kondisi seperti ini mencerminkan bahwa pahasin sedang kurang
sehat dalam keuangannya. Hal tersebut membuattanveédak berani
untuk menginvestasikan dananya pada perusahaan yegalami
kondisi demikian, maka permintaan akan saham mendam penawaran
akan harga sahampun menjadi rendah.

Para investor hendaknya mempertimbangkan faktor ¢alam
keputusan investasinya. Menurut Anoraga (2001: B8+@rdapat banyak
informasi yang dibutuhkan oleh investor dalam pemgéan keputusan
investasi di pasar modal. Jenis informasi tersetmafiputi faktor
fundamental, faktor teknis, dan faktor lingkungdtaktor fundamental
merupakan informasi yang berkaitan dengan keadaarsghaan, kondisi
umum industri yang sejenis, dan faktor-faktor layang dapat
mempengaruhi kondisi dan prospek perusahaan di yaagpakan datang.
Faktor teknis mencerminkan kondisi perdagangan, éligktuasi kurs, dan
volume transaksi. Informasi tentang kondisi ekonorpolitik, dan
keamanan negara sangat penting untuk menentukan kaptu efek harus
dibeli, dijual, atau ditukar dengan efek lain agipat memperoleh
keuntungan yang maksimal. Informasi ini dapat margpeuhi prospek
perusahaan serta perkembangan perdagangan efekayla, secara
fundamental maupun secara teknikal. Oleh karenapdua investor
hendaknya berlaku cermat dalam menetapkan keputysaaat membeli

salah satu saham perusahaan yang diminatinya.
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BAB VI
PENUTUP

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan, peneliti dapat
menyimpulkan bahwa:
1. Earning per share (EPS) berpengaruh terhadap harga pasar saham
perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BEI.
2. Dividend per share (DPS) berpengaruh terhadap harga pasar saham

perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BEI.

EPS dan DPS mempengaruhi harga pasar saham pada tahun 2010.
Berdasarkan penelitian ini, pengaruh dari koefisien negatif variabel EPS
menimbulkan perbedaan hasil analiss antara fakta dan teori yang
bersangkutan sehingga pada tahun 2010 variabel ini tidak bisa dijadikan tolok
ukur investor dalam membuat keputusan investasinya, sedangkan DPS dapat
mencerminkan kondisi dari perusahaan yang dapat dijadikan tolok ukur yang
baik bagi investor dalam membuat keputusan investasinya sehingga hal
tersebut akan mempengaruhi permintaan terhadap saham perusahaan tertentu

yang pada akhirnya akan mempengaruhi harga saham.
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B. Keterbatasan Pendlitian

Keterbatasan dalam penelitian ini terletak pada periode sampel
penelitian satu tahun, yaitu tahun 2010. Periode satu tahun ini menandakan
bahwa data yang digunakan adalah data cross sectional. Cross sectional
adalah pendekatan yang dimaksudkan untuk mengetahui seberapa baik atau
buruk suatu perusahaan dibandingkan dengan perusahaan lainnya atau dengan
rata-rata industrinya (Syamsuddin, 2002: 39).

Peneliti selgjutnya perlu mempertimbangkan penggunaan data panel,
yaitu gabungan dari cross sectional dan time series. Time series adalah suatu
cara mengevaluas unsur-unsur neraca dan laba rugi dengan jaan

membandingkan rasio-rasio perusahaan dari satu periode ke periode lainnya.

. Saran

Berdasarkan hasil dan kesimpulan penditian ini, maka penulis
memberikan saran kepada para investor maupun calon investor untuk
menggunakan variabel DPS sebagai tolok ukur dalam memprediks harga
saham dan keuntungan yang dapat diperoleh dari pembelian saham yang

bersangkutan.
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