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ABSTRAK

PENGARUH EARNING PER SHARE, PRICE EARNING RATIO,
DIVIDEND PER SHARE, DAN DIVIDEND PAYOUT RATIO
TERHADAP HARGA SAHAM PERUSAHAAN SUBSEKTOR
PERTAMBANGAN DI BURSA EFEK INDONESIA

Oleh:
ASTRI YARIVIRDAYANTI

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Earning Per Share, Price
Earning Ratio, Dividend Per Share, dan Dividend Payout Ratio terhadap harga
saham Perusahaan Subsektor Pertambangan di Bursa Efek Indonesia. Metode
pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sampling dan diperoleh
sembilan perusahaan tambang. Teknik analisis data yang digunakan adalah
Regresi Linier Berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel EPS,
PER, dan DPS berpengaruh signifikan positif terhadap harga saham, sedangkan
variabel DPR tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Hasil penelitian
secara simultan menunjukkan bahwa variabel yang digunakan dapat memprediksi
harga saham.

Kata kunci: earning per share, price earning ratio, dividend per share, dividend
payout ratio, harga saham.
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ABSTRACT

The Effect of Earning Per Share, Price Earning Ratio, Dividend Per Share, and
Dividend Payout Ratio to Stock Price of Mining Companies in Indonesia Stock
Exchange

By:
Astri Yarivirdayanti; Yuliani ; Samadi W Bakar

This research aims to analyze the effect of Earning Per Share, Price
Earning Ratio, Dividend Per Share, and Dividend Payout Ratio to stock price of
mining companies in Indonesia Stock Exchange. Sampling method used is
Purposive Sampling and nine companies are selected as sample. Data Analysis
Technique which is used is Multiple Regression Linear. The result of this research
is proving that EPS, PER, and DPS have significant effect to stock price, but DPR
did not have significant effect to stock price. The result simultaneously show that
variable which is used can predict the stock price.

Keyword: earning per share, price earning ratio, dividend per share, dividend
payout ratio, stock price.
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Pasar modal memiliki peran yang penting dalam kegiatan perekonomian di dunia
terutama di negara yang menganut sistem ekonomi pasar termasuk juga di
Indonesia. Pasar modal menciptakan kesempatan pada masyarakat untuk
berpartisipasi dalam perkembangan suatu perekonomian. Keberadaan pasar modal
membuat perusahaan (emiten) dapat memperoleh tambahan dana untuk kegiatan
operasional perusahaan agar kelangsungan hidup perusahaan dapat bertahan dan
agar dapat mampu bersaing dengan perusahaan lain. Salah satu sumber dana
perusahaan berasal dari modal saham yang ditanamkan oleh para investor, maka
secara otomatis modal saham merupakan bagian dari laporan manajemen
perusahaan kepada pemegang saham atau investor.

Investor mempunyai berbagai pertimbangan untuk memutuskan sebuah
investasi saham di pasar modal. Fluktuasi harga saham yang tidak menentu dan
mengandung risiko menyebabkan ketidakpastian investor dalam menentukan
keputusan investasinya. Faktor mikro yang mempengaruhi harga saham antara
lain adalah financial announcement (pengumuman pendanaan seperti ekuitas dan
hutang), pengumuman laporan keuangan perusahaan, pengumuman investasi,
serta pengumuman badan direksi manajemen. Selain itu, faktor makro yang turut

mempengaruhi harga saham adalah faktor makro ekonomi suatu negara seperti



pertumbuhan ekonomi, inflasi, faktor stabilitas politik dan faktor keamanan
(Brigham dan Houston; 2006). Suatu negara yang tidak bisa menjamin keamanan
bagi investor untuk menanamkan modalnya di suatu negara maka dapat
menurunkan tingkat kepercayaan investor dalam berinvestasi sehingga dapat
mempengaruhi Kinerja pasar modal terutama akan berpengaruh pada harga saham.
Tinggi rendahnya minat seorang investor dalam melakukan investasi saham di
pengaruhi oleh kualitas dari nilai saham di pasar modal.

Menurut hasil penelitian dari Djazuli (2006), tinggi rendahnya nilai saham
tercermin pada kinerja perusahaan yang tercermin pada kinerja keuangan suatu
perusahaan. Laporan keuangan perusahaan merupakan salah satu alat untuk
memperoleh informasi dan sebagai bahan pertimbangan investor memerlukan
data-data guna mempertimbangkan keputusan dalam berinvestasi. Laporan
keuangan perusahaan diharapkan dapat memberi informasi bagi calon investor
dan calon kreditor guna mengambil keputusan yang terkait dengan investasi dana
mereka. Untuk dapat menilai kinerja perusahaan yang baik maka perlu dilakukan
analisis laporan keuangan. Perkembangan harga saham tidak akan terlepas dari
perkembangan kinerja keuangan perusahaan, jika kinerja keuangan perusahaan
mengalami kenaikan, maka harga saham akan naik. Jika harga saham suatu
perusahaan mengalami kenaikan, maka investor atau calon investor menilai
bahwa perusahaan berhasil dalam mengelola usahanya. Seorang investor membeli
dan mempertahankan saham suatu perusahaan dengan harapan akan memperoleh

dividen atau capital gain.



Laba biasanya menjadi dasar penentuan pembayaran dividen dan kenaikan
nilai saham di masa datang. Para pemegang saham biasanya tertarik dengan angka
Earning Per Share (EPS) yang dilaporkan perusahaan. Salah satu alat analisis
dalam menilai harga saham adalah melalui analisis fundamental perusahaan
melalui analisis rasio keuangannya. Earning Per Share (EPS) menunjukkan
perbandingan antara besarnya keuntungan bersih yang diperoleh investor atau
pemegang saham terhadap jumlah lembar saham. Makin tinggi nilai Eaning Per
Share (EPS), keuntungan pemegang saham akan semakin besar. Pernyataan ini
didukung penelitian yang dilakukan oleh Hadianto (2008), Wijayanti (2010), Asri
(2011), Hatta dan Dwiyanto (2012), serta Haryuningputri dan Widyarti (2012)
yang menyatakan bahwa dengan keuntungan pemegang saham yang semakin
besar akan mendorong kenaikan harga saham dan Earning Per Share (EPS)
berpengaruh positif terhadap harga saham.

Price Earning Ratio (PER) merupakan rasio yang menggambarkan
apresiasi pasar terhadap kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba.
Menurut Hadianto (2008) Rasio ini mengindikasikan derajat kepercayaan investor
pada kinerja masa depan perusahaan. Berbeda dengan Darmadji dan Fakhruddin
(2006), semakin tinggi PER, investor semakin percaya pada perusahaan, sehingga
harga saham semakin mahal. Penyataan ini didukung penelitian yang dilakukan
oleh Stella (2009), serta Zuliarni (2012), yang menyatakan bahwa Price Earning
Ratio (PER) berpengaruh positif terhadap harga saham.

Hutami (2012) menyatakan bahwa Dividend Per Share (DPS) merupakan

total semua dividen tunai yang dibagikan kepada pemegang saham dibandingkan



dengan jumlah saham yang beredar. Menurut Brigham dan Houston (2006)
kandungan informasi atau persinyalan yang terdapat didalam pengumuman
dividen akan memberikan sinyal bagi investor mengenai perubahan harga saham.
Pernyataan ini didukung penelitian yang dilakukan oleh Evana (2008)
menyimpulkan bahwa rata-rata harga saham meningkat setelah pembagian
dividen.

Kegunaan Dividend Payout Ratio (DPR) sebagai pertumbuhan dividen.
Menurut Wiagustini (2010) kebijakan dividen termasuk bagian inti dari suatu
penentuan pembelanjaan perusahaan yang dikarenakan dari perusahaan yang
mengalami likuiditas. Makin besar dividen yang diberikan maka semakin besar
DPR tersebut. Diantara banyak perusahaan berusaha dalam menetapkan besar
pembayaran atas keuntungan yang tidak berubah. Sehingga, jika keuntungan naik-
turun akan berdampak pada pembayaran dividen yang berfluktuasi. Penetapan
seperti ini akan membuat harga saham tidak maksimal. Bagian laba perusahaan
akan dibayarkan dalam bentuk dividen. Pernyataan ini didukung penelitian yang
dilakukan oleh Kustini (2011) bahwa DPR dengan harga saham tidak mempunyai
pengaruh signifikan. Berbeda dengan Amidu (2006), dan Rowland (2008)
menemukan bahwa DPR berpengaruh positif secara parsial terhadap harga saham.

Perusahaan subsektor pertambangan merupakan sektor usaha yang
mempunyai kinerja yang cukup signifikan dari tahun ke tahun, hal ini disebabkan
naiknya harga komoditas hasil tambang dan meningkatnya jumlah permintaan

hasil pertambangan di pasar internasional.



Peningkatan penjualan diakibatkan dari semakin meningkatnya harga jual

komoditas seperti batubara, timah, tembaga, nikel, gas alam dan lainnya dimana

komoditas seperti batubara digunakan sebagai energi alternatif pengganti minyak

bumi yang dikhawatirkan cadangannya semakin menipis.

Tabel 1.1
Data Harga Saham Perusahaan Subsektor Pertambangan di Bursa Efek
Indonesia Tahun 2010-2014

(dalam rupiah)

No EMITEN KODE 2010 2011 2012 2013 2014
1. PT. Adaro Energy Tbk ADRO 2550 1770 1590 1090 1040
2. PT. Aneka Tambang Tbk ANTM 2057 1360 1075 915 894
3. PT. Bukit Asam (Persero) Thk PTBA 22950 17350 15000 10200 12500
4. Resource Alam Indonesia Thk KKGI 3700 6450 2400 2050 1005
5. PT. Gas Negara (Persero) Thk PGAS 4425 3175 4475 4475 6000
6. PT. International Nickel Indonesia INCO 4875 3200 2325 2650 3625
Tbk
7. PT. Harum Energy Thk HRUM 9000 6850 5900 2750 1660
8. PT. Timah (Persero) Thk TINS 2750 1670 1520 1600 1230
9. PT. Indo Tambangraya Megah Thk  ITMG 50750 38650 41350 28500 15375

Sumber: www.finance.yahoo.com (2016)
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Grafik 1.1 Harga saham pada lima perusahaan subsektor pertambangan per desember
selama periode 2010-2014
Sumber: finance.yahoo.com (2016)

Grafik 1.1 menunjukkan harga saham perusahaan per 30 desember pada tahun
2010 sampai 2014. Harga saham semua perusahaan subsektor pertambangan ini
mengalami penurunan setiap tahunnya. Hal ini bisa disebabkan oleh banyak
kemungkinan. faktor utama yang menyebabkan kinerja kurang memuaskan dari
perusahaan batubara adalah permintaan global yang dipicu oleh krisis Eropa dan
perlambatan ekonomi China, menurunnya tingkat permintaan ekspor yang
mengakibatkan menurunnya laba akibat penumpukan pasokan dan harga
komoditas yang lebih rendah. Penurunan laba disebabkan kenaikan beban pokok
pendapatan sebesar 7% dan jumlah persediaan batubara yang membengkak hingga

8 kali lipat. Penurunan laba bersih juga dialami oleh PT Pertambangan Batubara



Bukit Asam Tbk akibat penumpukan pasokan dan harga komoditas yang lebih
rendah.

Dampak negatif juga dirasakan oleh emiten tambang mineral lain yang
tidak hanya mengalami penurunan harga jual, tetapi juga terkena imbas regulasi
pembatasan ekspor material mentah. Menurut data Kementerian Perdagangan,
ekspor nikel Indonesia selama Juni anjlok 80% menjadi 572.106 ton dibandingkan
bulan sebelumnya. Pada saat yang sama, ekspor tembaga Indonesia menyusut
89% menjadi 20.000 ton. Tidak seperti batubara yang digunakan untuk energi,
mineral lain sangat tergantung manufaktur di negara tujuan ekspor.

PT Aneka Tambang Thk membukukan penurunan penjualan bersih hingga
7% akibat penurunan harga feronikel. Volume penjualan feronikel pada semester
pertama 2012 mencapai 6.744 TNi, menyusut 26% dibandingkan volume pada
periode sama tahun lalu. PT Aneka Tambang Thk mencatat harga rata-rata
feronikel selama paruh pertama tahun ini tercatat pada US$8,53 per pon, turun
24% dibandingkan harga pada periode sama tahun lalu. Emiten tambang lain yang
dimiliki negara, PT Timah Tbk, mencatat penurunan pendapatan 15% menjadi Rp.
4,13 triliun selama paruh pertama tahun ini akibat anjloknya harga jual komoditas
logam timah. PT Timah Tbk membukukan penurunan laba bersih yang mencapai
Rp336 miliar selama Januari-Juni 2012, anjlok 51,23% dari Rp. 689 miliar selama
periode sama 2011.Di saat yang sama, PT Vale Indonesia Thk menunjukkan
penurunan Kkinerja pada paruh pertama tahun ini akibat harga jual rata-rata yang

menurun 28%. Selama semester pertama 2012, pendapatan emiten berkode INCO



itu tercatat turun 41% menjadi US$425 juta dan laba bersih turun 98% menjadi
US$5.5 juta. (www.marketbisnis.com)

Fluktuasi harga saham ini amat tinggi, dapat turun dan naik dengan cepat.
Fluktuasi yang drastis ini tentu saja dapat mempengaruhi harga jual saham.
Fluktuasi pada perusahaan pertambangan ini memiliki pengaruh besar terhadap
seluruh rangkaian proses produksi maupun aktivitas modern, sehingga apabila
terjadi kenaikan atau penurunan harga pada perusahaan pertambangan tentu saja
memiliki pengaruh besar terhadap seluruh kegiatan perekonomian dan kehidupan
masyarakat dunia. Hal ini dapat mempengaruhi kinerja perusahaan dan akan
direspon oleh investor sehingga dapat mempengaruhi harga saham perusahaan.

Berdasarkan fenomena dan research gap diatas, maka dipilih judul
penelitian Pengaruh Earning Per Share, Price Earning Ratio, Dividend Per
Share, dan Dividend Payout Ratio Terhadap Harga Saham Perusahaan

Pertambangan di Bursa Efek Indonesia.

1.2 Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang diatas,maka rumusan permasalahan yang akan dibahas
sebagai berikut:

1. Apakah ada pengaruh Earning Per Share terhadap harga saham

perusahaan subsektor pertambangan di Bursa Efek Indonesia pada

tahun 2010-2014?



2. Apakah ada pengaruh Price Earning Ratio terhadap harga saham
perusahaan subsektor pertambangan di Bursa Efek Indonesia pada
tahun 2010-2014?

3. Apakah ada pengaruh Dividend Per Share terhadap harga saham
perusahaan subsektor pertambangan di Bursa Efek Indonesia pada
tahun 2010-2014?

4. Apakah ada pengaruh Dividend Payout Ratio terhadap harga saham
perusahaan subsektor pertambangan di Bursa Efek Indonesia pada

tahun 2010-2014?

1.3 Tujuan Penelitian
Berkaitan dengan permasalahan yang telah diuraikan, tujuan penelitian ini adalah
sebagai berikut:
1. Menganalisis pengaruh Earning Per Share terhadap harga saham
perusahaan subsektor pertambangan di Bursa Efek Indonesia pada
tahun 2010-2014.
2. Menganalisis pengaruh Price Earning Ratio terhadap harga saham
perusahaan subsektor pertambangan di Bursa Efek Indonesia pada
tahun 2010-2014.
3. Menganalisis pengaruh Dividend Per Share terhadap harga saham
perusahaan subsektor pertambangan di Bursa Efek Indonesia pada

tahun 2010-2014.



4. Menganalisis pengaruh Dividend Payout Ratio terhadap harga saham
perusahaan subsektor pertambangan di Bursa Efek Indonesia pada

tahun 2010-2014.

1.4 Manfaat Penelitian
Melalui penelitan ini diharapkan dapat memberikan manfaat antara lain:
1.4.1 Manfaat Teoritis
Peningkatan pengetahuan, pengertian, dan pemahaman bagi para investor
tentang pengaruh Earning per Share, Price Earning Ratio, Dividend Per
Share dan Dividend Payout Ratio terhadap harga saham perusahaan

subsektor pertambangan di Bursa Efek Indonesia.

1.4.2 Manfaat Praktis
Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai masukan bagi

para investor dalam pengambilan keputusan investasi.

1.5 Sistematika Skripsi

Dalam penulisan skripsi ini penulis akan memberikan gambaran secara garis besar
mengenai sistematika penulisan. Adapun sistematika penulisan skripsi ini

dijadikan didalam lima bab pembahasan yaitu terdiri dari :
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BAB |

BAB |1

BAB Il

BAB IV

: PENDAHULUAN
Bab ini menguraikan tentang latar belakang masalah, perumusan
masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian dan sistematika

penulisan.

: TINJAUAN PUSTAKA

Bab ini menguraikan tentang teori-teori yang berkaitan dengan
penelitian, variabel-variabel penelitian yang digunakan, yaitu
Harga Saham, Earning Per Share (EPS), Price Earning Ratio
(PER), Dividend Per Share (DPS), Dividend Payout Ratio (DPR),
hubungan variabel independen dengan variabel dependen,

penelitian terdahulu, kerangka pemikiran dan hipotesis.

: METODE PENELITIAN

Bab ini menguraikan tentang ruang lingkup penelitian, rancangan
penelitian, definisi operasional variabel, jenis dan sumber data,
teknik pengumpulan data, populasi dan sampel penelitian, dan

teknik analisis data.

: ANALISIS DAN PEMBAHASAN

Bab ini menguraikan tentang pembahasan hasil analisis data
menggunakan variabel dependent yaitu harga saham, dan variabel
Independent Earning Per Share (EPS), Price Earning Ratio (PER),

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

11



BAB V

melakukan pengujian dengan statistik deskriptif, uji normalitas, uji

asumsi klasik, dan uji hipotesis.

: KESIMPULAN DAN SARAN
Bab ini menguraikan tentang kesimpulan dan saran yang dapat
diambil dari analisis dan pembahasan yang telah dilakukan dari

hasil perhitungan.
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