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Abstract

This research aims to investiagte and analyse simultaneous and partial effects of dividend per
share, earning per share and loan to deposit ratio on stock price at banking companies in Indonesia
Stock Exchange. Sample of this research covers 12 out of 32 population listed banking companies
in Indonesia Stock Exchange. Those samples have been selected using purposive sampling
technique. This is a descriptive verificative research using multiple linear regressions as an
analysis method. The results show that the effects of dividend per share, earning per share and loan
to deposit ratio on stock price is 73.9 % (adjusted R-square) and the rest 26.1 % has been affected
by other factors. Simultaneous test of multiple linear regressions indicates that dividend per share,
earning per share and loan to deposit ratio perform significant effects on stock price. Partially,
dividend per share and loan to deposit ratio do not perform significant on stock price. Meanwhile,
earning per share performs significant effect on stock price.
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Bank dapat dikatakan sebagai darahnya
perekonomian suatu Negara. Kemajuan bank
di suatu Negara dapat dijadikan ukuran
kemajuan Negara yang bersangkutan.
Semakin maju suatu Negara, maka semakin
besar peranan sektor perbankan dalam
mengendalikan Negara tersebut dan begitu
pentingnya dunia perbankan, sehingga ada
anggapan bahwa bank merupakan “nyawa”
untuk menggerakan roda perekonomian
Negara. Anggapan ini tentunya tidak salah
karena fungsi bank sebagai lembaga keuangan
sangatlah  vital, misalnya dalam hal
mengedarkan uang, menyediakan uang untuk
menunjang kegiatan usaha, tempat
mengamankan uang, tempat melakukan
investasi dan jasa keuangan lainnya. Karena
itu berinvestasi di pasar modal khususnya
pada perusahaan perbankan masih menarik
minat para investor (Sutedi, 2008).

Berdasarkan Undang-Undang No. 10
Tahun 1998, bank adalah badan usaha yang
menghimpun dana dari masyarakat dalam
bentuk simpanan dan menyalurkannya kepada
masyarakat dalam bentuk kredit dan atau
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bentuk-bentuk  lainnya  dalam  rangka
meningkatkan taraf hidup rakyat. Pengertian
di atas memiliki kandungan filosofis yang
tinggi. Namun perusahaan perbankan juga
membutuhkan dana untuk dapat memenuhi
kegiatan operasionalnya. Salah satu cara yang
diambil  perusahaan  untuk  memenuhi
kebutuhan dana guna mengembangkan agar
tetap dapat bersaing adalah penjualan saham
perusahaan kepada masyarakat melalui pasar
modal.

Investor yang akan melakukan investasi
dengan membeli saham di pasar modal akan
menganalisis kondisi perusahaan terlebih
dahulu agar investasi yang dilakukannya
dapat memberikan keuntungan. Memperoleh
keuntungan merupakan tujuan utama dari
aktivitas perdagangan para investor di pasar
modal. Para investor menggunakan berbagai
cara untuk memperoleh keuntungan yang
diharapkan, baik melalui analisis sendiri
terhadap perilaku perdagangan  saham,
maupun dengan memanfaatkan sarana yang
diberikan oleh para analisis pasar modal,
seperti broker, dealer dan manajer investasi.
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Pola perilaku perdagangan saham di pasar
modal dapat memberi kontribusi bagi pola
perilaku harga saham di pasar modal tersebut.
Pola perilaku harga saham akan menentukan
pola keuntungan yang diterima dari saham
tersebut (Budi dan Nurhatmini, 2003).

Harga saham selalu  mengalami
perubahan setiap harinya bahkan setiap detik
harga saham dapat berubah. Menurut Weston
dan Eugene (1997), investor harus mampu
memperhatikan faktor-faktor yang
mempengaruhi harga saham. Faktor-faktor
yang mempengaruhi fluktuasi harga saham
antara lain adalah laba perusahaan, kebijakan
dividen, kebijakan pemerintah dan
dampaknya, pergerakan suku bunga, fluktuasi
nilai tukar mata uang dan sentimen pasar serta
penggabungan usaha. Harga suatu saham juga
dapat ditentukan menurut hukum permintaan
dan penawaran. Semakin banyak orang yang
membeli suatu saham, maka harga saham
tersebut cenderung akan bergerak naik.

Eddy dan Rini (2009) mengungkapkan
bahwa dalam melakukan penilaian terhadap
perusahaan, investor sangat membutuhkan
informasi-informasi yang berkaitan dengan
perusahaan tersebut. Salah satunya adalah
informasi  mengenai  kebijakan  dividen.
Perubahan pengumumam pembayaran dividen
mengandung informasi yang dapat digunakan
para investor untuk mengambil keputusan
dalam memprediksi prospek perusahaan di
masa mendatang. Akibat dari perubahan
dividen yang diumumkan, maka harga saham
akan mengalami penyesuaian. Perusahaan
yang bisa memberikan dividen yang besar,
harga sahamnya juga akan meningkat.
Sebaliknya perusahaan yang terus menerus
tidak mebagikan dividen, harga sahamnya
juga akan menurun.

Dividend Per Share (DPS) dapat
didefinisikan sebagai bagian pend  apatan
setelah pajak yang dibagikan kepada
pemegang saham. DPS yang tinggi diyakini
akan dapat meningkatkan harga saham
perusahaan. Peningkatan pembagian dividen
merupakan  salah  satu cara  untuk
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meningkatkan kepercayaan dari pemegang
saham karena jumlah dividen yang besar
adalah yang diinginkan oleh investor sehingga
harga saham naik (Weston dan Eugene,
1997).

Penelitian sebelumnya yang dilakukan
oleh Nurmala (2001), menganalisis pengaruh
kebijakan dividen terhadap harga saham
perusahaan otomotif di Bursa Efek Jakarta.
Berdasarkan analisis yang telah dilakukan,
dapat diketahui bahwa kebijakan dividen yang
diterapkan oleh ketiga perusahaan otomotif
(PT Goodyear Indonesia Tbk, PT Selamat
Sempurna Tbk, PT Tunas Ridean Tbk) tidak
mempengaruhi perubahan harga saham.

Darmadji dan Fakhruddin (2008)
mengungkapkan bahwa informasi Earning
Per Share (EPS) suatu perusahaan
menunjukkan besarnya laba bersih perusahaan
yang siap dibagikan kepada semua pemegang
saham. EPS merupakan salah satu hal utama
yang diperhatikan investor sebelum membuat
keputusan investasinya di suatu perusahaan
karena investor tentunya mengharapkan
pengembalian atau return yang tinggi dari
investasinya sehingga investor akan lebih
tertarik untuk berinvestasi di perusahaan yang
mempunyai EPS yang tinggi. Apabila EPS
suatu perusahaan dinilai tinggi oleh investor,
maka hal ini akan menyebabkan harga saham
perusahaan tersebut cenderung naik.

Penelitian yang dilakukan oleh Eljelly
dan Alghurair (2001) serta Sulistyo (2004)
menunjukkan bahwa EPS merupakan variabel
yang signifikan  dalam  menerangkan
perubahan harga saham.

Scott dan Timothy (2006) menyebutkan
bahwa semua bank dan analisis bank melihat
Loan to Deposit Ratio (LDR) sebagai alat
ukur  dari likuiditas  bank.  Menurut
Dendawijaya (2005), LDR menyatakan
seberapa jauh kemampuan bank dalam
membayar kembali penarikan dana yang
dilakukan nasabah dengan mengandalkan
kredit yang diberikan sebagai sumber
likuiditasnya. Proporsi kredit bank terhadap
ekuitas dapat mempengaruhi pergerakan
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harga pasar saham. Makin likuit kemampuan
bank untuk memenuhi kembali permintaan
kredit yang diajukan para debitur, maka
penilaian investor terhadap bank tersebut
semakin baik sehingga harga saham juga akan
mengalami peningkatan.

Dalam kenyataanya harga saham pada
sektor perbankan cenderung mengalami
penurunan. Hal ini ditunjukkan pada harga
saham tahun 2002 sampai dengan 2004 yaitu
oleh Bank Arta Niaga Kencana, berturut-turut
dari Rp.900,- menjadi Rp.875,- yang akhirnya
menjadi Rp.770,-. LDR merupakan rasio
kredit yang diberikan dana pihak ketiga yang
diterima oleh bank yang bersangkutan. LDR
Bank Niaga tahun 2002 sebesar 52,11 % dan
tahun 2003 sebesar 62,39 % sehingga
menunjukkan adanya kenaikan. Harga saham
juga mengalami kenaikan dari Rp.25,-
menjadi Rp.35,71. Hal tersebut tidak sesuai
dengan teori yang ada. Semakin rendah LDR
berarti semakin tinggi likuiditas sehingga
harga saham dapat naik.

Setiyawati (2007) yang menganalisis
tentang pengaruh LDR, Capital Adequacy
Ratio (CAR) dan Return on Asset (ROA)
terhadap harga saham pada Perusahaan yang
Terdaftar di Bursa Efek Jakarta menunjukkan
bahwa variabel LDR tidak berpengaruh
signifikan terhadap perubahan harga saham.

Belum adanya konsistensi  hasil
penelitian terdahulu dan kenyataan pasar
modal di Indonesia merupakan pasar modal
berkembang yang belum efisien mendorong
dilakukannya penelitian ini. Kondisi pasar
modal berkembang yang belum efisien
mendorong adanya dugaan bahwa informasi
akuntansi kurang relevan, karena refleksi
adanya informasi yang masuk ke pasar modal
tidak tampak dalam harga saham. Walaupun
demikian sumber informasi lain masih kurang
tersedia, sehingga informasi akuntansi
menjadi sumber informasi utama bagi para
investor.

Berdasarkan latar belakang penelitian
tersebut di atas, maka penulis merumuskan
masalah dalam penelitian ini adalah: 1)

Apakah secara simultan Dividend Per Share
(DPS), Earning Per Share (EPS) dan Loan to
Deposit Ratio (LDR) berpengaruh signifikan
terhadap harga saham perusahaan perbankan
yang listing di BEI?; 2) Apakah Dividend Per
Share (DPS) berpengaruh signifikan terhadap
harga saham perusahaan perbankan yang
listing di BEI?; 3) Apakah Earning Per Share
(EPS) berpengaruh signifikan terhadap harga
saham perusahaan perbankan yang listing di
BEI?; 4) Apakah Loan to Deposit Ratio
(LDR) berpengaruh signifikan terhadap harga
saham perusahaan perbankan yang listing di
BEI?

Tujuan penelitian ini adalah :1) Untuk
menjelaskan secara simultan Dividend Per
Share (DPS), Earning Per Share (EPS) dan
Loan to Deposit Ratio (LDR) terhadap harga
saham perusahaan perbankan yang listing di
BEI akan berpengaruh signifikan.; 2) Untuk
menjelaskan Dividend Per Share (DPS)
berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perusahaan perbankan yang listing di BEI; 3)
Untuk menjelaskan Earning Per Share (EPS)
berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perusahaan perbankan yang listing di BEI; 4)
Untuk menjelaskan Loan to Deposit Ratio
(LDR) berpengaruh signifikan terhadap harga
saham perusahaan perbankan yang listing di
BEI.

METODE

Jenis penelitian ini adalah penelitian
deskriptif-verifikatif. Jangka waktu penelitian
dilaksanakan selama 3 (tiga) bulan sejak
bulan Desember 2012 sampai dengan bulan
Februari 2013. Lokasi penelitian dilakukan
pada perusahaan perbankan yang listing di
Bursa Efek Indonesia. Data di akses melalui
media internet dengan situs www.idx.co.id.
Jumlah populasi sebanyak 32 (tiga puluh dua)
perusahaan perbankan yang listing di BEI.

Teknik  pengambilan sampel yang
digunakan adalah purposive sampling, seperti
yang dikemukakan oleh Sugiyono (2009)
yaitu perusahaan-perusahaan yang dijadikan
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sampel harus memenuhi Kriteria tertentu
seperti perusahaan menerbitkan laporan
keuangannya selama 4 (empat) tahun
berturut-turut mulai 31 Desember 2008
sampai dengan 31 Desember 2011,
perusahaan mempunyai kelengkapan tentang
data pasar modal selama 4 (empat) tahun
mulai pada 31 Desember 2008 sampai dengan
31 Desember 2011, perusahaan mempunyai
laba yang positif selama 4 (empat) tahun
mulai pada 31 Desember 2008 sampai dengan
31 Desember 2011 serta perusahaan
mempunyai data harga saham dari 31 April
2009 sampai dengan 31 April 2012 sehingga
jumlah sampel dalam penelitian ini sebanyak
12 perusahaan perbankan yang listing di BEI.

Perusahan-perusahaan tersebut yaitu
Bank Ekonomi Raharja Tbhk, Bank Central
Asia Tbk, Bank Bukopin Tbk, Bank Negara
Indonesia Tbk, Bank Rakyat Indonesia Thk,
Bank Danamon Indonesia Thk, Bank Mandiri
Tbhk, Bank Bumi Arta Thk, Bank CIMB
Niaga Tbk, Bank Mayapada Internasional
Tbk, Bank Mega Tbk, Bank Himpunan
Saudara 1906 Tbk. Jenis data yang digunakan
pada penelitian ini adalah data sekunder, dan
teknik pengumpulan data melalui internet
yaitu mengunduh dan mengumpulkan data
dari laporan keuangan perusahaan perbankan
melalui situs resmi BEI.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Hasil
Analisis Deskripsi Variabel Penelitian
Deskripsi  masing-masing  variabel
dalam penelitian ini dimaksudkan untuk
mengetahui gambaran dan perkembangan
mengenai keadaan masing-masing variabel
yang digunakan sebagai sampel dalam
penelitian ini, yaitu ada 12 perusahaan
perbankan, selama kurun waktu tahun 2008
sampai dengan tahun 2011.
a. Dividend Per Share (DPS)
Gallagher dan Andrew (2003:462)
mengartikan dividen yaitu pembagian kepada
pemegang saham dari suatu perusahaan secara
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proporsional sesuai dengan jumlah lembar
saham yang dipegang oleh masing-masing
pemilik. Besar kecilnya dividen yang
dibayarkan  kepada pemegang  saham
tergantung dari kebijakan dividen masing-
masing perusahaan dan ditentukan dalam
Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). Dari
segi perusahaan, membagikan dividen kepada
para investor memerlukan pertimbangan yang
mendalam karena perusahaan juga harus
memikirkan  kelangsungan  pertumbuhan
perusahaan.

Untuk 12 perusahaan perbankan yang
listing di BEIl yang dijadikan sampel
menunjukkan bahwa Bank Rakyat Indonesia
Tbk memiliki Dividend Per Share tertinggi
yakni Rp.295,98 di tahun 2009. Sebaliknya
Bank Bumi Arta Tbk membagikan dividen
setiap lembar saham terendah yaitu Rp.2,25
pada tahun 2008.

b. Earning Per Share (EPS)

Investor mempunyai kepentingan yang
cukup erat dengan kondisi keuangan
perusahaan yang berguna dalam pengambilan
keputusan dalam melakukan investasi saham,
sehingga investor perlu menganalisis kondisi
keuangan perusahaan. Untuk mengevaluasi
kondisi keuangan perusahaan, investor dapat
melakukan dengan cara menghitung rasio
keuangan perusahaan. Salah satu perhitungan
yang dapat digunakan oleh investor adalah
dengan menggunakan Earning Per Share
(EPS), vyaitu jumlah pendapatan yang
diperoleh dalam satu periode untuk tiap
lembar saham yang bereda. Angka yang
ditunjukkan dari EPS inilah yang sering
dipublikasikan mengenai performance
perusahaan yang menjual sahamnya kepada
masyarakat luas (go public) karena investor
maupun calon investor berpandangan bahwa
EPS mengandung informasi yang penting
untuk melakukan prediksi mengenai besarnya
dividen per saham dikemudian hari dan
tingkat harga saham di kemudian hari, serta
EPS juga relevan untuk menilai efektivitas
manajemen dan kebijakan pembayaran
dividen.
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Moeljadi mengatakan bahwa (2006:54)
Earning Per Share (EPS) menunjukkan
jumlah pendapatan bersih yang tersedia untuk
pemegang saham biasa yang dibagi dengan
jumlah lembar saham biasa yang beredar.
Sedangkan Darmadji dan  Fakhruddin
(2008:195) mengatakan bahwa Laba Per
lembar Saham-LPS (Earning Per Share-EPS)
merupakan rasio yang menunjukkan bagian
laba untuk setiap saham.

Dari 12 perusahaan perbankan yang
listing di BEI menunjukkan bahwa besaran
EPS dari tahun 2008 ke tahun 2011
berfluktuasi, dengan jumlah keuntungan
tertinggi perlembar sahamnya dimiliki oleh
Bank Rakyat Indonesia Thk sebesar
Rp.628,91 pada tahun 2011 namun sebaliknya
pada tahun 2008, Bank Bumi Arta, Thk
mendapatkan keuntungan terendah perlembar
sahamnya yakni sebesar Rp.11,96.

c. Loan to Deposit Ratio (LDR)

Loan to Deposit Ratio menunjukkan
kemampuan bank didalam menyediakan dana
kepada debiturnya dengan modal yang
dimiliki oleh bank maupun dana yang
dikumpulkan dari masyarakat (Achmad dan
Kusumo, 2003). Menurut Dendawijaya
(2005), LDR menyatakan seberapa jauh
kemampuan bank dalam membayar kembali
penarikan dana yang dilakukan dengan
mengandalkan kredit yang diberikan sebagai
sumber likuiditasnya. Jika bank dapat
menyalurkan seluruh dana yang dihimpun
memang akan menguntungkan. Namun hal ini
terkait resiko apabila sewaktu-waktu pemilik
dana menarik dananya atau pemakai dana
tidak dapat mengembalikan dana yang
dipinjamnya. Sebaliknya, apabila bank tidak
menyalurkan dananya maka bank juga akan
terkena resiko karena hilangnya kesempatan
untuk memperoleh keuntungan. Berdasarkan
Surat Edaran Bank Indonesia No.6/23/DPNP
tanggal 31 Mei 2004, batas aman LDR yang

diberikan kepada bank adalah antara 85%
sampai dengan 110%.

Dari 12 perusahaan perbankan yang
listing di BEI pada tahun 2008 hingga tahun
2011 menunjukkan bahwa rata-rata LDR
terbaik berada di tahun 2011 yaitu sebesar
81,057% dan hanya 3 perusahaan perbankan
yang selalu memiliki LDR pada batas aman
yaitu Bank Danamon Indonesia Thbk, Bank
CIMB Niaga Tbk dan Bank Himpunan
Saudara 1906 Thk.

d. Harga Saham

Harga saham merupakan salah satu
indikator pengelolaan perusahaan. Harga
saham seringkali dikaitkan dengan
keuntungan dan citra perusahaannya. Harga
saham menurut Susanto (2002:12), vyaitu
“harga yang ditentukan secara lelang
kontinu.”  Sedangkan, menurut Sartono
(2001:70) “harga pasar saham terbentuk
melalui  mekanisme  permintaan  dan
penawaran di pasar modal.” Harga saham
mengalami perubahan naik turun dari satu
waktu ke waktu yang lain. Perubahaan
tersebut tergantung pada kekuatan permintaan
dan penawaran atau mekanisme pasar.

Dari 12 perusahaan perbankan yang
dijadikan sampel dalam penelitian ini, harga
saham tertinggi dimiliki oleh Bank Central
Asia, Tbk sebesar Rp.8.000,- yaitu pada tahun
2012, sedangkan untuk harga saham terendah
dimiliki oleh Bank Bumi Arta, Tbk sebesar
Rp.71,- pada tahun 2009.

Analisis Regresi Linear Berganda

Sesuai hasil analisis regresi linear
berganda dengan menggunakan bantuan
komputer SPSS For Wind Release 16,0
diperoleh hasil-hasil penelitian dari 12
pengamatan dengan dugaan pengaruh ketiga
variabel independen (DPS, EPS, LDR),
terhadap harga saham perusahaan perbankan
yang listing di BEI dapat diketahui hasil
perhitungan sebagai berikut:
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Tabel 1.
Hasil Analisis Regresi Berganda

Variabel Dependen (Y = Harga Saham)
No | Variabel Independen | KOefisien | | pyagi | propapilitas
Re(%r)em Error | Ujit (Sig t)
1 | Constanta (a) 3.429 1.747 | 1.962 .056
2 | Dividend Per Share (X3) -.075 174 -.433 .667
3 | Earning Per Share (X;) 1.028 200 | 5.143 .000
4 | Loan to Deposit Ratio (X3) -.153 389 | -.393 .696
Multiple-R = .869 F Hitung = 45.274
R Square = .755 Sig. F = .000
Adjusted R Square = .739 o = .05

Sumber: Data Diolah, 2013 (Lampiran Hasil Regresi)

Model regresi yang diperoleh dari tabel diatas adalah:

Y = 3,429 - 0,075X; + 1,028X, - 0,153X3 +
e
Persamaan diatas menunjukkan,
variabel independen yang dianalisis berupa
variabel (X;, X, dan X3) memberi pengaruh
terhadap variabel dependen (Y). Dari
persamaan di atas dapat dijelaskan:
1. Constanta = 3,429
Nilai di atas menunjukkan apabila nilai
Dividend Per Share (X;), Earning Per
Share (X3) dan Loan to Deposit Ratio (X3)
diabaikan atau bernilai nol, maka harga
saham dalam penelitian ini adalah 3,429.
Nilai koefisien regresi variabel Dividend
Per Share (X;) =-0,075
Nilai di atas menunjukkan apabila terjadi
peningkatan pada variabel Dividend Per
Share berpengaruh negatif atau akan
mengakibatkan turunnya variabel harga
saham sebesar 0,075 %.
Nilai koefisien regresi variabel
Per Share (X;) = 1,028
Nilai di atas menunjukkan apabila terjadi
peningkatan pada variabel Earning Per
Share Dberpengaruh positif atau akan
mengakibatkan naiknya variabel harga
saham sebesar 1,028 %.
4. Nilai koefisien regresi variabel Loan to
Deposit Ratio (X3) =-0,354

Earning

Nilai di atas menunjukkan apabila terjadi
peningkatan pada variabel Loan to
Deposit Ratio berpengaruh negatif atau
akan mengakibatkan turunnya variabel
harga saham sebesar 0,153 %.

1. Pengujian Secara Simultan (Uji F)

Uji F digunakan untuk membuktikan
apakah  semua variabel bebas yang
dimasukkan dalam model regresi mempunyai
pengaruh  signifikan  secara  simultan
(bersama-sama) terhadap variabel terikat. Uji
F ini dilakukan dengan membandingkan nilai
signifikansi dengan nilai alpha (a) = 0,05.

Dari hasil Uji F diperoleh nilai
signifikansi sebesar 0,000<0,05. Nilai ini
memberikan makna bahwa Dividend Per
Share, Earning Per Share, dan Loan to
Deposit Ratio secara simultan berpengaruh
signifikan terhadap harga saham Perusahaan
Perbankan di BEI.

2. Pengujian Secara Parsial (Uji t)

Pengujian ini  dimaksudkan untuk
mengetahui pengaruh dari masing-masing
variabel  independen terhadap variabel
dependen. Berdasarkan hasil Uji t dalam
penelitian ini variabel Dividend Per Share
(X3) diperoleh nilai signifikansi 0,667 > 0,05.
Hasil ini memberikan makna bahwa secara
parsial variabel Dividend Per Share tidak
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berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
Hasil uji t variabel Earning Per Share (Xj)
diperoleh nilai signifikansi 0,000 <
0,05, sehingga secara parsial variabel EPS
berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
Hasil Uji t variabel Loan to Deposit Ratio
(X3) diperoleh nilai signifikansi 0,696 > 0,05,
hasil ini memberikan makna bahwa secara
parsial variabel loan to deposit ratio tidak
berpengaruh signifikan terhadap harga saham.

Pembahasan

Berdasarkan hasil penelitian yang telah
dijelaskan sebelumnya, maka pembahasan
dalam penelitian ini dapat diuraikan sebagai
berikut:
Pengaruh Dividend Per Share, Earning Per
Share, dan Loan to Deposit Ratio Terhadap
Harga Saham

Investor yang akan melakukan investasi
dengan membeli saham di pasar modal akan
menganalisis kondisi perusahaan perbankan
terlebih  dahulu agar investasi yang
dilakukannya dapat memberikan keuntungan.
Kesehatan bank menjadi ukurannya yang
dipengaruhi oleh tingkat likuiditas bank. Loan
to Deposit Ratio (LDR) digunakan untuk
menilai likuiditas suatu bank dengan cara
membagi jumlah kredit dengan jumlah dana.
Bank yang sehat, kemungkinan besar akan
mendapatkan EPS vyang tinggi sehingga
menjadi sinyal informasi bagi investor bahwa
perusahaan perbankan akan membagikan
dividennya. Memperoleh keuntungan
merupakan tujuan utama dari aktivitas
perdagangan para investor di pasar modal.
Pola perilaku perdagangan saham di pasar
modal dapat memberi kontribusi bagi pola
perilaku harga saham di pasar modal tersebut.
Pola perilaku harga saham akan menentukan
pola keuntungan yang diterima dari saham
tersebut.
Pengaruh Dividend Per Share Terhadap
Harga Saham

Kebijakan dividen yang menghasilkan
tingkat dividen yang semakin bertambah dari
tahun ke tahun akan  meningkatkan

kepercayaan para investor, dan secara tidak
langsung memberikan informasi kepada para
investor bahwa kemampuan perusahaan
perbankan  dalam  menciptakan  laba
perusahaan semakin meningkat. Informasi
yang  demikian  akan  mempengaruhi
permintaan dan penawaran saham perusahaan
di pasar modal, yang selanjutnya akan
berpengaruh  terhadap  harga  saham
perusahaan.

Berdasarkan  hasil Uji t dapat
disimpulkan  bahwa  meskipun  dividen
merupakan salah satu faktor bagi investor di
dalam membuat keputusan innvestasinya
namun pengaruhnya terhadap harga saham
tidak terlalu berpengaruh. Hasil penelitian ini
sejalan dengan penelitian Nuliana (2003)
yang menghasilkan bahwa DPS tidak
berpengaruh terhadap harga saham.

Dari segi teori, ada kecenderungan
harga saham akan naik jika ada pengumuman
kenaikan dividen, dan harga saham akan turun
jika ada pengumuman penurunan dividen.
Tetapi berdasarkan pendekatan yang lebih
relevan, dividen itu  sendiri  tidak
menyebabkan kenaikan atau penurunan harga
saham melainkan prospek perusahaan. Teori
tersebut kemudian dikenal sebagai Signalling
Theory. Menurut teori tersebut, dividen
mempunyai  kandungan informasi yaitu
prospek perusahaan di masa mendatang.

Dividend Signalling Theory
menjelaskan bahwa informasi tentang dividen
yang dibayarkan, digunakan oleh investor
sebagai sinyal perusahaan di masa
mendatang. Sinyal perubahan dividen dapat
dilihat dari reaksi harga saham. Peningkatan
dividen akan membuat pasar bereaksi positif
bila pasar cenderung menginterpretasikan
bahwa peningkatan dividen sebagai sinyal
baik tentang prospek cerah perusahaan di
masa mendatang, demikian juga sebaliknya
pasar akan bereaksi negatif jika terjadi
penurunan dividen, yang dianggap sebagai
sinyal yang kurang bagus tentang prospek di
masa mendatang.
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Pengaruh Earning Per Share Terhadap
Harga Saham

Laba per lembar saham atau EPS yaitu
rasio yang menunjukkan berapa besar
keuntungan (laba) yang diperoleh investor per
lembar sahamnya. Laba merupakan alat ukur
utama kesuksesan suatu perusahaan karena itu
para pemodal seringkali memusatkan
perhatian pada besarnya earning per share
(EPS) dalam melakukan analisis saham.
Semakin tinggi nilai EPS tentu saja
menggembirakan pemegang saham karena
semakin besar laba yang disediakan untuk
investor.

Pengaruh positif yang diperoleh dari
hasil uji t menunjukkan bahwa adanya
ketertarikan ~ investor  untuk  memilih
perbankan yang memiliki laba tinggi.
Semakin baik perusahaan perbankan untuk
menghasilkan laba, maka harga saham akan
meningkat pula. Dengan kata lain, perusahaan
yang memiliki earning per share yang tinggi
menandakan banyak kesempatan untuk
memperoleh laba sehingga akan menjadikan
pertimbangan para investor untuk

menanamkan ~ modalnya  karena  para
pemegang saham lebih  menginginkan
perolehan laba tanpa mengurangi

pengendaliannya terhadap perusahaan.

Hasil penelitian ini sesuai dengan
penelitian yang dilakukan oleh Sasongko dan
Wulandari (2003) yang menemukan bahwa
informasi EPS memliki pengaruh yang
signifikan terhadap harga saham.

Pengaruh Loan to Deposit Ratio Terhadap
Harga Saham

Loan to Deposit Ratio (LDR)
merupakan  rasio yang  menunjukkan
kemampuan suatu bank dalam menyediakan
dana kepada debiturnya dengan modal yang
dimiliki oleh bank maupun dana yang dapat
dikumpulkan dari masyarakat.

Hasil pengujian diperoleh bahwa LDR
tidak berpengaruh secara signifikan terhadap
harga saham. Hal ini disebabkan oleh sampel
dalam penelitian ini dominan tidak mencapai
batas aman LDR yakni antara 85%-110%.
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Dari 12 perusahaan perbankan yang listing di
BEI hanya 3 perusahaan perbankan yang
memiliki batas aman yakni Bank Danamon
Indonesia Tbk,Bank CIMB Niaga Tbk dan
Bank Himpunan Saudara 1906 Tbk.
Penelitian ini tidak sejalan dengan yang telah
dilakukan oleh  Ardiani  (2007) yang
menunjukkan bahwa LDR berpengaruh
signifikan terhadap harga saham.

KESIMPULAN DAN REKOMENDASI

Kesimpulan

Berdasarkan  hasil  penelitian  dan
pembahasan dengan menggunakan metode
analisis regresi berganda, dapat ditarik
kesimpulan sebagai berikut:

1. Dividend Per Share, Earning Per Share
dan Loan to Deposit Ratio secara simultan
mempunyai pengaruh signifikan terhadap
Harga Saham pada perusahaan perbankan
yang listing di Bursa Efek Indonesia.

2. Dividend Per Share (DPS) mempunyai
pengaruh yang tidak signifikan terhadap
harga saham pada perusahaan perbankan
yang listing di Bursa Efek Indonesia.

3. Earning Per Share (EPS) mempunyai
pengaruh yang signifikan terhadap harga
saham pada perusahaan perbankan yang
listing di Bursa Efek Indonesia.

4. Loan to Deposit Ratio (LDR) mempunyai
pengaruh yang tidak signifikan terhadap
harga saham pada perusahaan perbankan
yang listing di Bursa Efek Indonesia.

Rekomendasi

1. Dari sejumlah rasio keuangan perusahaan
hanya beberapa yang dapat dijadikan
referensi bagi para investor sebagai bahan
pertimbangan dalam pengambilan
keputusan untuk berinvestasi dalam
bentuk saham. Salah satu informasi yang
dapat dijadikan referensi tersebut adalah
rasio EPS.  Selain itu  untuk
memaksimalkan dananya dalam
berinvestasi, investor hendaknya
memahami variabel-variabel lain yang
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berpengaruh terhadap harga saham yang
berasal dari dalam perusahaan maupun
dari luar perusahaan.

2. Sampel yang digunakan dalam penelitian
ini diambil berdasarkan metode purposive
sampling yang dibatasi oleh berbagai
kriteria sehingga pengumpulan sampel
menjadi sangat terbatas dengan periode
observasi yang terbatas pula. Adanya
keterbatasan ini memungkinkan untuk
dilakukannya penelitian sejenis di masa
mendatang dengan kriteria yang lebih
moderat serta jumlah sampel yang lebih
banyak sehingga dapat menyempurnakan
hasil penelitian ini.

3. Untuk pihak manajemen hendaknya lebih
memperhatikan perilaku para investor di
pasar modal. Perilaku tersebut berupa
motif dari investor dalam menanamkan
modalnya dalam bentuk saham sehingga
diharapkan pihak manajemen perusahaan
dapat menyusun rencana strategis untuk
menarik para investor.
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