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KATA PENGANTAR 

Puji syukur kepada Allah SWT  atas rahmat dan karunia-Nya serta tak 

lupa juga shalawat dan salam semoga tercurahkan kepada Nabi junjungan alam 

Nabi Muhammad SAW sehingga saya dapat menyelesaikan penelitian dan skripsi 

yang berjudul “Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Perubahan Harga 

Saham pada Perusahaan Sub Sektor Bank di Bursa Efek Indonesia”. Skripsi 

ini adalah untuk memenuhi salah satu syarat kelulusan dalam meraih gelar Sarjana 

Ekonomi program Strata Satu (S-1) Fakultas Ekonomi Universitas Sriwijaya. 

Skripsi ini membahas mengenai pengaruh kebijakan dividen terhadap 

perubahan harga saham pada perusahaan sub sektor bank di Bursa Efek Indonesia, 

yang terdiri dari lima bab yaitu Bab 1 Pendahuluan, Bab 2 Tinjauan Pustaka, Bab 

3 Metode Penelitian, Bab 4 Hasil dan Pembahasan dan Bab 5 Kesimpulan dan 

Saran. Adapun populasi yang digunakan perusahaan sub sektor bank di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2013-2017 sebanyak 43 perusahaan dan dengan 

kriteria yang telah ditetapkan, maka dipilih sampel sebanyak 10 perusahaan 

dengan menggunakan teknik pengambilan Purposive Sampling. 
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(DPR) dan Dividend Yield (DY) memiliki pengaruh negatif dan tidak signifikan 

terhadap Harga Saham. Sedangkan Earnings Volatility (E-VOL) dan Price 

Earning Ratio (PER) memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Harga 

Saham. Dividend Payout Ratio (DPR), Dividend Yield (DY), Earnings Volatility 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang 

Indonesia merupakan negara berkembang yang menyebabkan banyak faktor 

yang mendukung dalam perkembangannya negara ini antara lainnya bank. Bank 

mempunyai fungsi dan peranan penting dalam perekonomian nasional. Jika dilihat 

dari kondisi masyarakat sekarang, jarang sekali orang yang tidak mengenal dan 

tidak berhubungan dengan bank. Hampir semua orang berkaitan dengan lembaga 

keuangan. Perbankan meliputi tiga kegiatan, yaitu menghimpun dana, 

menyalurkan dana, dan memberikan jasa bank lainnya. Kegiatan menghimpun 

dan menyalurkan dana merupakan kegiatan pokok bank sedangkan memberikan 

jasa bank lainnya hanya kegiatan pendukung (Chandra, 2015). 

Sektor perbankan merupakan salah satu sub sektor industri yang ada dalam 

Bursa Efek Indonesia (BEI). Perbankan sendiri merupakan sub sektor dari sektor 

keuangan yang didalamnya sendiri terdapat beberapa sub sektor diantaranya, 

perbankan, lembaga pembiayaan, perusahaan efek, asuransi dan lainnya. 

Perkembangan sektor perbankan tersebut juga cukup baik, saham-saham yang 

berada dalam jajaran industri tersebut mampu memberikan keuntungan yang 

menarik selain dividen yang dibayarkan cukup tinggi tiap tahunnya juga 

peningkatan harga saham hariannya yang sering kali memberikan capital gain 

sehingga mampu menarik minat investor untuk berinvestasi pada sektor industri 

tersebut. Menurut Sutrisno (2007) keputusan investasi mempunyai dimensi waktu 
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jangka panjang, sehingga keputusan yang akan diambil harus dipertimbangkan 

dengan baik, kerena mempunyai konsekuensi berjangka panjang pula. 

Penelitian ini menggunakan perusahaan sub sektor bank sebagai sampel 

dalam penelitian, dengan pertimbangan atas perkembangan terhadap fenomena 

perekonomian. Terdapat 43 bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Berikut 

adalah grafik perkembangan rata-rata harga saham dan rata-rata dividen 

perusahaan sub sektor bank pada periode 2013-2017: 

Sumber: Laporan Tahunan di BEI (data diolah) 

Grafik 1.1 Perkembangan Rata-rata Harga Saham dan Rata-rata Dividen 

Perusahaan Sub Sektor Bank Periode 2013-2017 

 

Pada grafik diatas dapat dilihat, perkembangan rata-rata harga saham dan 

perkembangan rata-rata dividen perusahaan sub sektor bank. Rata-rata 

perkembangan harga saham dalam rupiah, sedangkan perkembangan dividen 

dalam ribuan rupiah. Pada tahun 2014 harga saham mengalami perkembangan 

yang cukup tinggi dibandingkan tahun sebelumnya sebesar Rp.250.8,- dan dividen 

2013 2014 2015 2016 2017

Harga Saham Rp1,599.1 Rp1,849.9 Rp1,683.5 Rp1,840.4 Rp1,971.4

Dividen Rp1,280.0 Rp1,318.4 Rp1,203.7 Rp1,409.0 Rp1,829.0
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sebesar Rp.38.4,-. Sedangkan tahun 2015 harga saham sedikit mengalami 

keterpurukan yaitu merosot sebanyak Rp.166.4,- begitu juga dengan 

perkembangan dividen sebesar Rp.114.7,- hal ini disebabkan keadaan ekonomi 

yang kurang baik dengan berkurangnya daya beli masyarakat, sehingga keinginan 

untuk berinvestasi juga berkurang. Kemudian tahun 2016 harga saham dan 

dividen mengalami kenaikan yang cukup tinggi harga saham sebesar Rp.156.9, 

dividen sebesar Rp.205.3,- hal ini menggambarkan bertambahnya daya beli 

masyarakat sehingga keinginan untuk berinvestasi bertambah. Selain itu kinerja 

perusahaan juga dapat menjadi pemicu kenaikan harga saham. Pada tahun 2017 

harga saham dan dividen terus naik sebesar Rp.77,-  dan Rp.420,- dengan 

kenaikan yang cukup tinggi. 

Menurut Faitullah (2016) harga saham dapat diartikan sebagai harga yang 

dibentuk dari interaksi para penjual dan pembeli saham yang dilatar belakangi 

oleh harapan mereka terhadap profit perusahaan, untuk itu investor memerlukan 

informasi yang berkaitan dengan pembentukan saham tersebut dalam mengambil 

keputusan untuk menjual atau membeli saham. Harga saham adalah suatu saham 

yang mempunyai ciri untuk diperjualbelikan di bursa efek yang diukur dengan 

nilai mata uang (harga) dimana harga saham tersebut akan ditentukan antara 

kekuatan demand dan supply. 

Penentuan harga saham salah satunya didasarkan pada kinerja perusahaan. 

Kinerja perusahaan dapat dilihat dari laporan keuangannya. Laporan keuangan 

menunjukkan informasi mengenai keadaan suatu perusahaan yang bisa dijadikan 

sumber informasi bagi pengambilan keputusan (Raghilia, 2014). 
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Harga saham dipasar modal mengalami fluktuasi yang tidak menentu. Hal 

tersebut disebabkan oleh dua faktor yaitu faktor internal dan eksternal. Faktor 

eksternal adalah faktor yang tidak dapat dikembalikan oleh perusahaan seperti 

pengumuman pemerintah, pengumuman hukum, pengumuman industri sekuritas, 

politik dan berbagai isu. Fakor internal adalah faktor yang dapat dikendalikan 

perusahaan seperti proyeksi laba per saham, tingkat resiko proyeksi laba, proporsi 

hutang terhadap ekuitas, tingkat suku bunga, kebijakan dividen, pertumbuhan 

penjualan dan sebagainya (Miskhin, 2001). 

Perusahaan yang go public di Bursa Efek Indonesia (BEI) seringkali 

dihadapkan pada permasalahan penentuan kebijakan dan pembayaran dividen, 

apakah manajemen akan mengambil keputusan dengan membagikan laba kepada 

pemegang saham sebagai dividen dan apakah manajemen akan menahan dalam 

bentuk laba yang ditahan untuk pembiayaan investasi di masa yang akan datang. 

Dividen merupakan laba bersih perusahaan yang sebagian dibagikan  kepada 

pemegang saham berdasarkan dengan proporsi kepemilikan saham yang dimiliki. 

Besar kecilnya dividen yang dibagikan oleh perusahaan kepada pemegang saham 

tergantung kepada kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dan 

kebijakan dividen perusahaan masing-masing (Yuli, 2015). 

Menurut Christian & Djeini (2017) kebijakan dividen merupakan bagian 

yang tidak dapat dipisahkan dengan keputusan pendanaan perusahaan. Kebijakan 

dividen merupakan keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan pada akhir 

tahun akan dibagi kepada pemegang saham dalam bentuk dividen atau akan 

ditahan untuk menambah modal guna pembiayaan investasi dimasa yang akan 
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datang. Rasio pembayaran dividen menentukan pendanaan. Rasio ini 

menunjukkan persentase laba perusahaan yang dibayarkan kepada pemegang 

saham biasa perusahaan berupa dividen kas. Apabila laba perusahaan yang 

ditahan dalam jumlah besar, berarti laba yang akan dibayarkan sebagai dividen 

menjadi lebih kecil. Dengan demikian aspek penting dari kebijakan dividen 

adalah menentukan alokasi laba yang sesuai diantara pembayaran laba sebagai 

dividen dengan laba yang ditahan di perusahaan. 

Kebijakan dividen memiliki indikator pengukuran yang dapat digunakan 

yaitu dividend payout untuk mengistemasi dividen periode mendatang dan 

dividend yield yang merupakan pengembalian total yang dihasilkan dividen 

(Warsono, 2003). Dividen merupakan laba bersih perusahaan yang sebagian 

dibagikan kepada pemegang saham berdasarkan dengan proporsi kepemilikan 

saham yang dimiliki. Besar kecilnya dividen yang dibagikan oleh perusahaan 

kepada pemegang saham tergantung kepada kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba dan kebijakan dividen perusahaan masing-masing (Yuli, 

2015). 

Rasio yang diperkirakan mempengaruhi harga saham yaitu Dividend Payout 

Ratio (DPR) yaitu rasio yang menentukan jumlah laba yang dapat ditahan sebagai 

sumber pendanaan serta menunjukkan persentase laba perusahaan yang 

dibayarkan ke pemegang saham dalam bentuk kas. Menurut Ilyas et al. (2015) 

Dividend Payout Ratio adalah jumlah relatif dari laba yang didistribusikan oleh 

perusahaan manapun dalam bentuk dividen terhadap jumlah total laba bersih dari 

setiap bisnis. Jumlah dari total pendapatan dari setiap organisasi, yang tidak 
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didistribusikan sebagai dividen kepada pemegang saham digunakan oleh 

perusahaan manapun untuk tujuan pertumbuhan. Jumlah ini disimpan oleh 

perusahaan manapun untuk tujuan reinvestasi di perusahaan yang sama disebut 

laba ditahan. 

Rasio yang diperkirakan mempengaruhi harga saham lainnya adalah 

dividend yield. Menurut Mian Sajid N et al. (2010) variabel ini dihitung dengan 

mengambil jumlah semua dividen tunai yang dibayarkan oleh perusahaan kepada 

pemegang saham mereka per saham dibagi dengan rata-rata pasar saham pada 

tahun tersebut. 

Rasio yang diperkirakan mempengaruhi harga saham lainnya yaitu earning 

volatility. Menurut Antoniou et al. (2008) earning volatility adalah tingkat 

volatilitas (perubahan yang cepat) dari keuntungan yang didapat perusahaan. Laba 

sulit untuk diprediksi dan lebih sulit diprediksi lagi ketika volatilitasnya tinggi. 

Naik turunnnya laba dapat membuat perusahaan sulit mendapatkan dana 

eksternal, karena perusahaan tidak stabil. Semakin tinggi tingkat volatilitas laba, 

maka capital gain yang akan didapatkan oleh investor semakin besar pada saat 

laba mencapai tingkat maksimal. Sehingga investor cenderung tetap 

mempertahankan saham yang dimilikinya (hold) untuk jangka waktu ke depan. 

Oleh karena itu tidak banyak penjualan yang terjadi, maka tingkat volatilitas harga 

saham cenderung rendah (Janny R. & Hendra, 2017). 

Rasio yang diperkirakan mempengaruhi harga saham lainnya adalah Price 

Earning Ratio. Price Earning Ratio (PER) merupakan rasio pasar yang 

membandingkan data antara harga pasar suatu saham dengan earning per share 
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dari saham yang bersangkutan (Jogiyanto, 2000). Price Earning Ratio (PER) 

merupakan suatu ukuran yang penting bagi investor dalam berinvestasi karena 

PER diakui sebagai metode penilaian yang baik serta mancakup keseluruhan 

perusahaan termasuk dalam memperkirakan nilai ataupun harga saham. Keinginan 

investor melakukan analisis saham melalui rasio-rasio keuangan seperti PER, 

dikarenakan adanya keinginan investor atau calon investor akan hasil (return) 

yang layak dari suatu investasi saham (Dorothea R. et al., 2013). 

Terdapat penelitian-penelitian terdahulu yang juga meneliti tentang 

pengaruh kebijakan dividen terhadap harga saham. Mian et al. (2010) melakukan 

penelitian yang menunjukkan bahwa mereka menemukan kedua ukuran kebijakan 

dividen (dividend yield dan payout ratio) memiliki dampak signifikan terhadap 

volatilitas harga saham, ini menunjukkan bahwa kebijakan dividen mempengaruhi 

volatilitas harga saham dan menyediakan verifikasi yang mendukung efek 

realisasi arbitrasi, efek durasi dan efek informasi di Pakistan. Efek dari hasil 

dividen terhadap volatilitas harga saham meningkat selama periode (2003-2008) 

sedangkan payout ratio hanya memiliki dampak yang signifikan terhadap tingkat 

yang lebih rendah. Dalam periode keseluruhan, size dan leverage memiliki 

dampak negatif dan tidak signifikan terhadap volatilitas harga. Meskipun hasilnya 

tidak cukup kuat seperti kasus pasar maju tetapi dapat diandalkan dengan perilaku 

pasar saham seperti Pakistan. 

Edhi & Elif (2015) dengan hasil penelitian bahwa pembuktian pengaruh 

dividen payout ratio (DPR) terhadap harga saham diperoleh hasil uji t statistik 

yang memperlihatkan nilai t hitung -0,048. Karena nilai -t hitung < -t tabel (-0,048 
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< -2,00958) maka H0 ditolak. Jadi dapat disimpulkan dividen payout ratio (DPR) 

secara parsial berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham. 

Berdasarkan hipotesis mengatakan bahwa dividen payout ratio (DPR) mempunyai 

pengaruh negatif terhadap harga saham, maka dapat disimpulkan bahwa dividen 

payout ratio (DPR) berpengaruh negatif diterima. 

Rani (2012) mengatakan bahwa berdasarkan hasil regresi diperoleh 

hubungan antara variabel bebas Dividend Yield dan Earning Volativitas 

mempunyai koefisien korelasi -0,067, dengan demikian, hubungan kedua variabel 

tersebut sangat lemah. Korelasi negatif menunjukkan bahwa hubungan antara 

variabel Dividend Yield dengan variabel Price tidak searah. Artinya, jika variabel 

Dividend Yield kecil, maka variabel Price akan menurun. Earning Volatilitas dan 

Dividend Yield berpengaruh signifikan terhadap Volatilitas Harga pada tingkat 

signifikansi 5%. Melalui regresi berganda dapat diketahui bahwa variabel 

Dividend Yield cenderung berpengaruh negatif terhadap Price Volativity. 

Sedangkan variabel Earning Volativity cenderung berpengaruh positif terhadap 

Price Volativity. 

Dorothea R. et al. (2013) dengan hasil penelitiannya mengatakan bahwa 

berdasarkan dari hasil analisis data yang telah dilakukan mengenai pengaruh 

Earning Per Share (EPS) terhadap harga saham menunjukkan secara signifikan 

berpengaruh positif, artinya jika EPS mengalami kenaikan maka harga saham juga 

mengalami kenaikan dan sebaliknya jika EPS mengalami penurunan maka harga 

saham mengalami penurunan. Koefisien regresi untuk Earning Per Share adalah 

sebesar 0,009 artinya Earning Per Share mempunyai pengaruh positif terhadap 
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harga saham sebesar 0,009. Pengaruh Price Earning Ratio (PER) terhadap harga 

saham menunjukkan secara signifikan berpengaruh positif, artinya jika PER 

mengalami kenaikan maka harga saham juga mengalami kenaikan dan sebaliknya 

jika PER mengalami penurunan maka harga saham mengalami penurunan. 

Koefisien regresi untuk Price Earning Ratio adalah sebesar 0,012 artinya Earning 

Per Share mempunyai pengaruh positif terhadap harga saham sebesar 0,012. 

Dari salah satu faktor yang mempengaruhi harga saham yaitu kebijakan 

dividen dan terdapat juga ketidakkonsistenan hasil penelitian terdahulu mengenai 

kebijakan dividen yang dilihat dari indikatornya yaitu dividen payout ratio, 

dividend yield, earnings volatility dan price earning ratio maka penulis ingin 

membuktikan salah satu faktor yang mempengaruhi harga saham dan meneliti 

kembali mengenai kebijakan dividen yang dilihat dari indikatornya yaitu dividen 

payout ratio, dividend yield, earnings volatility dan price earning ratio dengan 

judul “Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Perubahan Harga Saham pada 

Perusahaan Sub Sektor Bank di Bursa Efek Indonesia” 
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1.2. Perumusan Masalah 

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

1. Apakah dividen payout ratio (DPR) berpengaruh terhadap harga saham pada 

perusahaan sub sektor bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)? 

2. Apakah dividend yield berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan 

sub sektor bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)? 

3. Apakah earnings volatility berpengaruh terhadap harga saham pada 

perusahaan sub sektor bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)? 

4. Apakah price earning ratio (PER) berpengaruh terhadap harga saham pada 

perusahaan sub sektor bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)? 

 

1.3. Tujuan Penelitian 

Tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah: 

1. Untuk mengetahui pengaruh dividen payout ratio (DPR) terhadap harga 

saham pada perusahaan sub sektor bank yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI). 

2. Untuk menganalisis pengaruh dividend yield terhadap harga saham pada 

perusahaan sub sektor bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

3. Untuk mempelajari pengaruh earnings volatility terhadap harga saham pada 

perusahaan sub sektor bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

4. Untuk mengetahui pengaruh price earning ratio (PER) terhadap harga saham 

pada perusahaan sub sektor bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI). 
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1.4. Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat yang diharapkan dari penelitian ini adalah: 

1.4.1. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan dan wawasan dalam 

bidang manajemen keuangan khususnya memberikan gambaran mengenai konsep 

penelitian mengenai kebijakan dividen untuk menilai harga saham. Hasil 

penelitian ini juga diharapkan dapat digunakan sebagai masukan dan referensi 

dalam pengembangan materi khususnya di bidang manajemen keuangan dan 

dapat digunakan sebagai pedoman dalam penulisan bagi peneliti selanjutnya 

mengenai kebijakan dividen. 

 

1.4.2. Manfaat Praktis 

Diharapkan penelitian ini dapat menunjukkan mengenai kebijakan dividen, 

sehingga kebijakan dividen tersebut dapat meningkatkan kinerja suatu perusahaan 

melalui aktivitas bisnisnya dan seberapa besar pengaruhnya terhadap harga saham 

dalam upaya meningkatkan kinerja pengelolaan dimasa mendatang dan untuk 

menarik investor tentunya. 
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