
129 

 

PENGARUH PRICE EARNING RATIO, DIVIDEND PAYOUT RATIO, IRETURN ON 

ASSETS, TINGKAT SUKU BUNGA SBI, SERTA KURS DOLLAR AS TERHADAP 

HARGA SAHAM 

 

Gusti Ayu Ketut Chandni Dewi
1
 

Gede Merta Sudiartha
2
 

 
1Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Udayana (Unud), Bali, Indonesia 

e-mail: chandnidewi@ymail.com / tlp: +62 85935344 191 
2Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Udayana (Unud), Bali, Indonesia 

 

ABSTRAK 

  
Kegiatan yang berkaitan dengan penawaran dan permintaan pada efek perusahaan publik yang dikaitkan 

dengan efek yang diterbitkan pada perusahaan disebut dengan pasar modal. Tujuan penelitian ini untuk mengetahui 
pengaruh dari faktor mikro dan makro terhadap harga saham seperti Price Earning Ratio, Dividend Payout Ratio, 

Return On Assets, Tingkat suku bunga SBI, serta Kurs dollar AS. Sampel penelitian ini diambil 7 perusahaan pada 
perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia. menggunakan metode purposive sampling. Pengumpulan data 
dilakukan dengan menganalisis laporan keuangan tahunan. Melalui teknik analisis regresi linear berganda, 
didapatkan hasil analisis bahwa secara simultan variabel Price Earning Ratio, Dividend Payout Ratio, Return On 

Assets, Tingkat Suku Bunga SBI serta Kurs Dollar AS secara serempak bersama-sama mempengaruhi Harga 
Saham. Serta secara parsial Price Earning Ratio, Dividend Payout Ratio berpengaruh negatif dan signifikan 
terhadap harga saham. Tingkat Suku Bunga SBI menunujukkan bahwa berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
harga saham. Serta yang tidak berpengaruh terhadap harga saham adalah Return On Assets dan Kurs Dollar AS. 
Hasil ini dapat menunjukkan bahwa investor dalam membuat suatu keputusan investasi harus memperhatikan 
variabel-variabel yang mempengaruhi harga saham. 
 

Kata kunci: Price Earning Ratio, Dividend Payout Ratio, Return On Assets,   Tingkat Suku Bunga SBI, Kurs Dollar 

AS, Harga saham. 

 
 

ABSTRACT 

 
Activities related to the supply and demand in the securities of public companies that are associated with the 
securities issued by the company is called the capital market. The purpose of this study to determine the effect of 
micro and macro factors on stock prices as Price Earning Ratio, Dividend Payout Ratio, Return on Assets, SBI 
interest rate, and the U.S. dollar exchange rate. The research sample was taken 7 companies on manufacturing 
companies in Indonesia Stock Exchange. using purposive sampling method. Data collection is done by analyzing the 
annual financial statements. Through multiple linear regression analysis, the analysis showed that simultaneous 
variables Price Earning Ratio, Dividend Payout Ratio, Return on Assets, Rate Interest Rates and the U.S. Dollar 
exchange rate together simultaneously affect stock price. As well as partial Price Earning Ratio, Dividend Payout 
Ratio and significant negative effect on stock prices. SBI Interest Rates menunujukkan that the positive and 
significant effect on stock prices. As well as no effect on stock prices is Return On Assets and U.S. Dollar exchange 
rate. These results may indicate that the investor in making an investment decision must consider the variables that 
affect the stock price. 
 
Keywords: Price Earning Ratio, Dividend Payout Ratio, Return on Assets, Rate Interest Rates, U.S. Dollar 

exchange rate, stock price index 
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PENDAHULUAN 

Perkembangan dunia bisnis di Indonesia didukung dengan adanya perkembangan pasar 

modal. Dibentuknya pasar modal memiliki tujuan untuk menjalankan fungsi ekonomi beserta 

fungsi keuangan dalam system perekonomian suatu Negara. Investor akan mengharapkan 

keuntungan (return) dari investasi yang telah dilakukan serta mempunyai hak dalam kepemilikan 

perusahaan, dan sebaliknya dari pihak perusahaan memperoleh suatu alternatif sumber dana 

tanpa menunggu tersedianya dana hasil operasi pada perusahaan. 

 Investasi dalam pasar modal ini dapat membuat para investor untuk melakukan transaksi di 

pasar modal. Investasi dalam bentuk saham merupakan suatu hal yang berisiko sehingga  

menyebabkan penawaran tingkat keuntungan yang lebih tinggi dibandingkan dengan keuntungan 

dari investasi lainnya. Hal ini dilihat dalam pergerakan harga saham pada perusahaan. Penelitian 

Jogiyanto (2003:8), pengertian saham merupakan nilai saham pasar di saat tertentu ditetapkan 

oleh permintaan dan penawaran saham yang bersangkutan dalam pasar modal. 

 Harga Saham dapat dipengaruhi dalam berbagai faktor mikro maupun makro. Hal ini dapat 

dilihat dari berbagai macam penelitian sebelumnya yang meneliti bagaimana pengaruh mikro 

dan makro pada harga saham tersebut. Beberapa faktor yang memengaruhi harga saham dapat 

dilihat dari faktor mikro seperti Price Earning Ratio (PER), Dividend Payout Ratio (DPR), 

Return On Assets (ROA), serta faktor makro dapat diilihat dari tingkat suku bunga SBI, serta 

kurs dollar AS. PER merupakan suatu hasil bagi antara harga saham dengan earning per share. 

Pendekatan dari PER merupakan rasio hasil bagi harga pasar saham dengan EPS. Hal ini dapat 

ditunjukkan berupa rasio dalam membandingkan harga saham dengan besar keuntungan. Standar 

dalam PER sangat baik untuk menunjukkan perbandingan harga saham dengan earning per 
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share sehingga memberikan kemudahan didalam membuat estimasi yang nantinya akan 

digunakan sebagai masukan dalam PER (Tandelilin, 2010:375).  

PER berguna dalam melihat bagaimana pasar dapat menghargai kinerja perusahaan yang 

ditunjukkan dalam besarnya laba per sahamnya. Semakin besar PER maka harga saham akan 

meningkat. Suatu pendekatan dari PER berfungsi memprediksi berapa lama investasi yang akan 

dilakukan kembali berdasarkan perkiraan harga saham dimasa mendatang dan sebagai indikator 

pasar terhadap prospek pertumbuhan pasar. Tinggi rendahnya PER mencerminkan suatu 

penilaian pasar saham terhadap perusahaan (Anoraga dan Pakarti, 2001:64).  

Kegunaan DPR sebagai pertumbuhan dividen. Kebijakan dividen termasuk bagian inti dari 

suatu penentuan pembelanjaan perusahaan yang dikarenakan dari perusahaan yang mengalami 

likuiditas. Penelitian Hanafi (2007:88) DPR merupakan perbandingan antara kas dividen dengan 

laba setelah pajak. Semakin 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 (Wiagustini, 2010:260).  

Wiagustini (2010:81) menyatakan bahwa dalam mengukur kemampuan dalam menghasilkan 

laba dapat digunakan dari rasio keuangan yaitu ROA. ROA merupakan suatu perbandingan dari 

laba bersih dengan total aktiva dalam bentuk persentase. Menurut Siamat (2006:172) ROA 

adalah kemampuan dari sebuah unit usaha untuk memperoleh laba berdasarkan jumlah aset yang 

dimiliki oleh unit usaha tersebut. Tingkat pengembalian investasi yang sudah dilakukan 

perusahaan dapat diukur dengan menggunakan seluruh aktiva yang dimiliki perusahaan dengan 

menggunakan ROA. Semakin tinggi ROA perusahaan akan menghasilkan laba tinggi, sehingga 
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investor akan melakukan investasi pada perusahaan tersebut terhadap nilai saham yang 

diberikan. 

 Investor akan melihat pergerakan harga saham pada sebuah perusahaan yang dapat 

menghasilkan laba tinggi. Setiap pelaku bisnis dalam menjalankan suatu kegiatan ekonomi akan 

memiliki suatu alternatif dalam memilih keputusan investasi dan pembiayaan. Keputusan 

investasi bergantung pada tingkat suku bunga yang berlaku. Tingkat suku bunga merupakan 

suatu kompensasi yang harus dibayar oleh pihak peminjam terhadap pihak yang meminjamkan 

dana tersebut. Dilihat dari sudut pandang pihak peminjam  tingkat suku bunga adalah suatu biaya 

penggunaan dana yang harus dipertimbangkan dalam keputusan investasi. Lain halnya jika 

dilihat dari sudut pandang pihak yang meminjamkan tingkat suku bunga adalah tingkat hasil 

yang diharapkan (required return). Menurunnya kegiatan ekonomi yang berdampak pada 

pergerakan harga saham dapat disebabkan karena tingkat suku bunga yang semakin meningkat. 

Hal ini juga dapat meningkatkan beban bunga yang nantinya dapat menurunkan laba. Jika tingkat 

suku bunga semakin tinggi, maka akan menekan harga saham. Investor akan memindahkan 

sahamnya berupa tabungan ketika tingkat suku bunga meningkat.  

Industri di Indonesia adanya kegiatan ekspor dan impor. Sarana yang melancarkan kegiatan 

ekspor dan impor tersebut adanya nilai mata uang yang digunakan sebagai alat dalam 

bertransaksi. Salah satu mata uang yang umum digunakan dalam perdagangan internasional 

adalah dollar Amerika Serikat. Bagi perusahaan yang aktif melakukan kegiatan ekspor dan 

impor ini, kestabilan kurs dollar terhadap rupiah akan menjadi hal yang penting, sebab ketika 

nilai rupiah terdepresiasi dengan nilai dollar Amerika Serikat akan mengakibatkan harga barang-

barang menjadi mahal. Jika sebagian besar bahan baku perusahaan menggunakan bahan impor, 

maka secara otomatis hal ini mengakibatkan kenaikan dalam biaya produksi. Kenaikan biaya 



133 

 

produksi ini pasti akan mengurangi tingkat keuntungan suatu perusahaan, dan menurunnya 

tingkat keuntungkan perusahaan tentu akan memengaruhi minat beli investor terhadap saham 

perusahaan yang bersangkutan. Secara umum hal ini akan mendorong pelemahan harga saham di 

negara tersebut (www.bappenas.go.id).  

Berdasarkan masing-masing variabel yang telah diteliti sebelumnya, mengenai pengaruh 

PER terhadap Harga Saham yang dilakukan oleh Meythi (2012) dan Seyed (2011) menemukan 

hasil bahwa PER secara parsial memiliki pengaruh negatif terhadap harga saham. Berlawanan 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Adam (2006), Rowland (2008) dan Sigit (2011) 

menyatakan bahwa PER berpengaruh positif terhadap harga saham secara parsial. Demikian pula 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Guler (2008) dan juga Srinivasan (2012) menyatakan 

bahwa hubungan PER dengan harga saham adalah positif signifikan. 

 Pengaruh DPR terhadap Harga Saham dilakukan oleh Kustini (2011) bahwa DPR dengan 

harga saham tidak mempunyai pengaruh signifikan. Berbeda dengan Amidu (2006), Rowland 

(2008), Sigit (2011) dan Timothy (2011) menemukan bahwa DPR berpengaruh positif secara 

parsial terhadap harga saham. 

Penelitian mengenai  ROA dilakukan oleh Edi (2003) dan Kustini (2011) menemukan bahwa 

ROA berpengaruh negatif bersignifikan dengan harga saham. Penelitian yang dilakukan oleh 

Imelda (2003), Yongyoot (2008), Viviane (2008), Anthony (2010), Muhammad (2011) dan Can 

Kok Thim (2012) bahwa ROA memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. 

Pengaruh tingkat suku bunga SBI terhadap Harga Saham dalam penelitian yang dilakukan 

oleh Okta (2008) menemukan tingkat suku bunga SBI memiliki pengaruh negatif signifikan 

terhadap harga saham. Sedangkan penelitian Mudji (2003), Yun Hsing (2012) dan Venkates 

(2012) menemukan tingkat suku bunga SBI memiliki pengaruh dengan harga saham. 

http://www.bappenas.go.id/
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 Suramaya (2012) meneliti mengenai pengaruh kurs dollar AS terhadap Harga Saham bahwa 

kurs dollar AS memiliki pengaruh negatif bersignifikan terhadap Harga Saham. Penelitian yang 

dilakukan oleh Mudji (2003) dan Yu Hsing (2012) berpendapat bahwa kurs dollar AS 

berpengaruh signifikan dengan harga saham.  

Berdasarkan penelitian mengenai pengaruh PER, DPR, ROA, tingkat suku bunga SBI serta 

kurs dollar AS terhadap Harga Saham menunjukkan hasil yang berbeda-beda sehingga 

membuktikan adanya research gap, maka penelitian ini perlu untuk dikaji kembali dengan tujuan 

untuk memperjelas temuan selanjutnya. 

 
KAJIAN PUSTAKA 

Harga Saham 

Harga saham ialah nilai saham yang menentukan tingkatnya suatu keuntungan 

perusahaan yang menerbitkan saham tersebut, yang mana perubahan atau pergerakan harga 

sahamnya ditetapkan oleh banyaknya permintaan serta penawaran yang dilakukan pada pasar 

saham. Menurut Jogiyanto (2003:8), pengertian harga saham yaitu harga saham yang berlaku 

pada pasar saham ditentukan pelaku pasar dan ditetapkan oleh permintaan dan penawaran saham 

yang berhubungan pada pasar modal. 

 
Price Earning Ratio 

PER adalah hasil bagi harga saham dengan earning per share. Pendekatan PER ini dapat 

ditemukan berdasarkan rasio harga pasar saham dengan earning per share. Hal ini memberikan 

hasil suatu rasio dari harga saham terhadap tingkat laba dan juga PER memberikan patokan 

dalam saham sehingga memberikan kemudaham didalam membuat estimasi yang nantinya akan 

digunakan sebagai masukan dalam PER (Tandelilin, 2010:375). 
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Dividend Payout Ratio 

DPR merupakan perbandingan antara kas dividen dengan laba setelah pajak. Semakin besar 

dividen yang diberikan maka semakin besar DPR tersebut (Hanafi, 2007:88). Beberapa 

perusahaan memilih untuk mempertahankan persentase payout atas laba yang konstan. Terdapat 

kebijakan teori dividen, seperti Tax Diffrential Theory yang menyebutkan bahwa investor lebih 

suka untuk menerima capital gain yang tinggi daripada menerima dividen yang tinggi. Dengan 

kata lain investor menghendaki perusahaan untuk menahan laba setelah pajak yang dipergunakan 

untuk pembiayaan investasi daripada pembayaran dividen dalam bentuk kas. Untuk itu dapat 

dijelaskan bahwa investor akan menerima tingkat keuntungan setelah pajak yang lebih tinggi 

terhadap saham yang memiliki dividend yield yang tinggi daripada saham dengan dividend yield 

yang rendah. Oleh karena itu kelompok ini cenderung menyarankan bahwa perusahaan 

sebaiknya menentukan DPR yang rendah atau bahkan tidak membagikan dividen. Berbeda 

dengan halnya teori kebijakan dividen seperti Information Content Hypotesis yang menyatakan 

bahwa dalam menentukan apakah perubahan harga saham yang mengikuti perubahan dividen 

yang disebabkan karena kebijakan dividen satu tanda bagi investor, seorang investor memang 

lebih menyukai dividen daripada capital gain atau karena kombinasi dari kedua alasan tersebut 

(Suad Husnan, 1996:381). 

 

Return On Assets 

Siamat (2006:172) menyatakan bahwa ROA adalah kemampuan dari sebuah unit usaha 

untuk memperoleh laba berdasarkan jumlah aset yang dimiliki oleh unit usaha tersebut. 

Kegunaan dari ROA untuk mengukur tingkat pengembalian investasi dengan menggunakan 

seluruh aktiva yang dimiliki perusahaan. Meningkatnya ROA, perusahaan akan menghasilkan 
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keuntungan yang tinggi dan menyebabkan investor akan menginvestasikan sahamnya pada 

perusaahn tersebut terhadap nilai saham yang diberikan.  

Tingkat Suku Bunga SBI 

Sertifikat Bank Indonesia (SBI) ialah surat berharga yang diterbitkan oleh Bank Indonesia 

(BI). SBI merupakan mekanisme yang dilakukan oleh Bank Indonesia dalam mengkontrol nilai 

Rupiah yang stabil. Dijualnya SBI menyebabkan BI dapat memperoleh keuntungan dari 

beredarnya uang primer. Alur pada pasar yang berdasarkan sistem lelang menentukan tingkat 

suku bunga pada tiap penjualan SBI (www.bi.go.id). 

  

Kurs Dollar AS 

Kurs yang berfluktuasi memberikan dampak pada nilai perusahaan internasional, 

dikarenakan kurs dapat mempengaruhi jumlah arus kas masuk dan keluar yang diterima 

perusahaan dalam kegiatan ekspor dan impor. Nilai tukar berfungsi untuk mengukur nilai satu 

satuan mata uang terhadap mata uang lain. Jika kondisi ekonomi berubah, memberikan pengaruh 

cukup besar pada perubahan kurs. Peningkatan nilai suatu mata uang disebut apresiasi. Ketika 

melemahnya suatu nilai mata uang disebut depresiasi (Madura, 2010:123). 

  

METODE PENELITIAN 

Desain, Lokasi, dan Obyek Penelitian 

Penelitian ini menggunakan penelitian asosiatif dan menggunakan lokasi di Bursa Efek 

Indonesia pada sektor manufaktur. Menganalisis laporan keuangan yang diakses dari 

www.idx.co.id. Objek dari penelitian ini adalah Price Earning Ratio, Dividend Payout Ratio, 

Return On Assets, Tingkat Suku Bunga SBI serta Kurs Dollar AS terhadap harga saham pada 

perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia periode 2008-2012. 

http://www.bi.go.id/
http://www.idx.co.id/
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Variabel penelitian 

Terdapat variabel bebas dan variabel terikat pada penelitian ini, dan didefinisikan sebagai 

berikut: 

1) Variabel Terikat (Y) 

(1) Harga Saham (Y) 

Harga saham ialah nilai saham yang menentukan tingkatnya suatu keuntungan 

perusahaan yang menerbitkan saham tersebut, yang mana perubahan atau pergerakan 

harga sahamnya ditetapkan oleh banyaknya permintaan serta penawaran yang dilakukan 

pada pasar saham. Menurut Jogiyanto (2003:8), pengertian harga saham yaitu harga 

saham yang berlaku pada pasar saham ditentukan pelaku pasar dan ditetapkan oleh 

permintaan dan penawaran saham yang berhubungan pada pasar modal. 

 

(2) Variabel Bebas (X) 

(1) Price Earning Ratio (X1) 

PER ialah harga saham dibagi dengan earning per share. Satuan dari PER adalah kali (x). 

Kegunaan PER dapat dilihat dari besarnya earning per share, untuk menunjukkan 

bagaimana pasar dapat menghargai kinerja perusahaan. Semakin besar PER maka harga 

saham akan meningkat. PER pada penelitian ini diambil dari tahun 2008-2012 pada 

Indonesian Capital Market Directory (ICMD) 2010 dan 2012 serta diakses dalam website 

www.idx.co.id di sektor PManufaktur yang ada di Bursa Efek Indonesia. Formula dari 

PER ini dapat dirumuskan sebagai berikut (Wiagustini, 2010:81). 

 

PER =   …………………………………….kali .(1) 

http://www.idx.co.id/
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(2) Dividend Payout Ratio (DPR) 

DPR merupakan bagian laba perusahaan yang dibayarkan dalam bentuk dividen. 

Perhitungan dalam DPR adalah perbandingan antara kas dividen dengan laba setelah 

pajak. Kebijakan dividen termasuk bagian inti suatu keputusan pembelanjaan perusahaan 

yang dikarenakan dari likuiditas perusahaan itu sendiri. Menurut Hanafi (2007:88) DPR 

merupakan perbandingan antara kas dividen dengan laba setelah pajak. Semakin besar 

dividen yang diberikan maka semakin besar DPR tersebut. Data dari DPR ini diambil dari 

tahun 2008-2012 pada Indonesian Capital Market Directory (ICMD) 2010 dan 2012 

serta ditemukan dalam website www.idx.co.id di sektor Manufaktur pada Bursa Efek 

Indonesia. Formula dari DPR  dirumuskan sebagai berikut (Wiagustini, 2010:81). 

 

DPR =   …………………………………%.(2) 

 

(3) Return On Assets (ROA) 

ROA merupakan rasio profitabilitas yang diperoleh dari laba bersih dibagi dengan total 

aktiva yang mendapatkan hasilnya berupa persentase. Wiagustini (2010:81) menyatakan 

bahwa dalam mengukur kemampuan dalam menghasilkan laba dapat digunakan dari rasio 

keuangan yaitu ROA. Kegunaan dari ROA untuk menentukan tingkat pengembalian 

investasi perusahaan dengan melihat seluruh aktiva yang dimiliki. Semakin tinggi ROA 

maka semakin besar laba yang dihasilkan perusahaan, sehingga dapat menarik investor 

terhadap nilai saham yang diberikan. Data ROA diambil dari tahun 2008 – 2012 pada 

Indonesian Capital Market Directory (ICMD) 2010 dan 2012 serta didapat dalam 

website www.idx.co.id pada sektor Manufaktur dalam Bursa Efek Indonesia.  Formula 

dari ROA ini dapat dirumuskan sebagai berikut (Riyadi, 2006:156). 

http://www.idx.co.id/
http://www.idx.co.id/
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ROA =  ………………….%(3) 

 

(4) Tingkat Suku Bunga SBI 

Sertifikat Bank Indonesia (SBI) ialah surat berharga yang diterbitkan oleh Bank 

Indonesia (BI). SBI merupakan mekanisme yang dilakukan oleh Bank Indonesia dalam 

mengkontrol nilai Rupiah yang stabil. Dijualnya SBI menyebabkan BI dapat memperoleh 

keuntungan dari beredarnya uang primer. Alur pada pasar yang berdasarkan sistem lelang 

menentukan tingkat suku bunga pada tiap penjualan SBI (www.bi.go.id). Data pada 

tingkat suku bunga SBI ini yang digunakan pada periode 2008 – 2012 dengan mengakses 

website www.bi.go.id pada sektor Manufaktur dalam Bursa Efek Indonesia. Satuan dari 

tingkat suku bunga SBI berupa persentase. 

(5) Kurs Dollar AS 

Kurs yang berfluktuasi memberikan dampak pada nilai perusahaan internasional, 

dikarenakan kurs dapat mempengaruhi jumlah arus kas masuk dan keluar yang diterima 

perusahaan dalam kegiatan ekspor dan impor. Nilai tukar berfungsi untuk mengukur nilai 

satu satuan mata uang terhadap mata uang lain. Jika kondisi ekonomi berubah, 

memberikan pengaruh cukup besar pada perubahan kurs. Peningkatan nilai suatu mata 

uang disebut apresiasi. Ketika melemahnya suatu nilai mata uang disebut depresiasi 

(Madura, 2010:123). Data yang diambil dalam kurs ini menggunakan kurs BI pada 

periode 2008 – 2012 dengan mengakses www.bi.go.id dala sektor Manufaktur terdapat  

di Bursa Efek Indonesia. Satuan dari kurs dollar AS adalah Rupiah. 

 

 

http://www.bi.go.id/
http://www.bi.go.id/
http://www.bi.go.id/
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Jenis dan Sumber Data 

Jenis data yang digunakan terdiri dari data kuantitatif serta data kualitatif. Sumber data 

merupakan data sekunder yang didapat dari buku Indonesian Capital Market Directory (ICMD) 

2010 dan 2012 serta mengakses website www.idx.co.id dan www.bi.go.id periode 2008-2012. 

Populasi, Sampel, dan Metode Penentuan Sampel 

Penelitian ini menggunakan populasi sebanyak 146 perusahaan manufaktur pada Bursa 

Efek Indonesia (BEI) pada periode 2008-2012. Metode penentuan sampel yang digunakan adalah 

purposive sampling yang merupakan teknik pengambilan sampel yang tidak diacak atau sesuai 

pada kirteria-kriteria tertentu yang telah dirumuskan terlebih dahulu oleh peneliti. Didapat 7 

sampel perusahaan manufaktur pada BEI. 

Teknik Analisis Data 

Teknik analisis pada penelitian ini ialah metode regresi linear berganda karena metode ini 

dapat membuktikan hubungan dan pengaruh antara 2 variabel atau lebih. Penelitian ini dilakukan 

untuk mengetahui hubungan 5 variabel bebas (PER, DPR, ROA, Tingkat Bunga SBI, Kurs 

Dollar AS) terhadap 1 variabel terikat (Harga Saham). Analisis selanjutnya menggunakan SPSS 

16. Model regresi linear berganda adalah sebagai berikut (Nata Wirawan, 2002:293): 

Mencari populasi : 

+  

Mencari sampel : 

+  

 

http://www.idx.co.id/
http://www.bi.go.id/
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Sebelum menggunakan metode regresi berganda tersebut, terlebih dahulu harus melakukan 

pengujian asumsi klasik agar dapat dilakukan uji kelayakan model pada tahap berikutnya. 

(Suyana, 2007:87). 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Pengaruh Price Earning Ratio Terhadap Harga Saham 

Berdasarkan uji statistik, PER terhadap harga saham berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap harga saham. Ini berarti dikarenakan bahwa investor cenderung berinvestasi pada 

perusahaan yang memiliki nilai PER rendah. Bahwa pada periode ini, investor tidak melihat 

harga saham sebagai acuan dalam  berinvestasi, tetapi investor menggunakan tingkat laba per 

lembar saham oleh yang dikeluarkan oleh perusahaan. Dalam hal ini nilai PER yang rendah 

dapat menunjukkan bahwa  tingkat laba per lembar saham yang dihasilkan oleh suatu 

perusahaan adalah rendah yang jika dibandingkan pada harga saham tersebut. Penelitian ini 

sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Seyed (2011) dan Meythi (2012). 

 

Pengaruh Dividend Payout Ratio Terhadap Harga saham 

Secara statistik, Dividend Payout Ratio (DPR) memiliki pengaruh negatif terhadap Harga 

saham. Hal ini disebabkan karena seorang investor melihat maksimalnya suatu harga saham 

pada perusahaan adalah bagaimana perusahaan tersebut menghasilkan DPR yang kecil. 

Investor tidak melihat dari kas dividen melainkan dari Earning After Tax (EAT) yang 

dikeluarkan oleh perusahaan tersebut. Investor lebih tertarik berinvestasi menggunakan laba 

ditahan daripada mendapatkan dividen. Hal ini sesuai dengan teori kebijakan dividen yaitu 

Tax Diffrential Theory yang menyarankan bahwa perusahaan sebaiknya menentukan DPR 

yang rendah atau bahkan tidak membagikan dividen 
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Pengaruh Return On Assets  Terhadap Harga saham 

Berdasarkan statistik, tidak ada pengaruhnya Return On Assets (ROA) terhadap harga saham. 

Hal ini disebabkan bahwa kenaikan harga saham tidak selalu bergantung pada kinerja 

keuangan perusahaan yang baik. Pada saat harga saham naik kinerja keuangan perusahaan 

belum tentu tergolong baik. Karena semakin tinggi ROA maka semakin tinggi pula 

kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba sehingga investor tertarik pada harga 

saham yang diberikan oleh perusahaan tersebut. Sehingga dalam hal ini harga saham yang 

diberikan oleh perusahaan tidak bergantung pada kemampuan perusahaan dalam kinerja 

keuangan  yang baik. Dalam hal ini pula variabel ROA tidak dapat digunakan sebagai 

pertimbangan oleh investor dalam menginvestasikan dananya. Karena pada saat itu 

perusahaan melihat kinerja keuangan menggunakan rasio keuangan yang lain selain ROA. 

Hasil penelitian ini sama seperti penelitian  oleh Haryanto dan Sugiharto (2003) dan Herfina 

(2005). 

Pengaruh Tingkat Suku Bunga SBI Terhadap Harga saham 

Berdasarkan statistik, tingkat suku bunga SBI berpengaruh positif terhadap harga saham. 

Disebabkan karena investor mempunyai suatu keputusan investasi bergantung pada tingkat 

suku bunga yang berlaku. Jika suku bunga semakin tinggi maka akan menekan harga saham 

tersebut. Sehingga investor melakukan suatu keputusan investasi berupa tabungan atau 

deposito. Karena investor melihat pergerakan harga saham di sebuah perusahaan yang dapat 

menghasilkan laba tinggi. Dan pada saat ini, ketika tingkat suku bunga SBI meningkat, 

investor akan melihat laba setelah pajak dari perusahaan dengan memprediksi bahwa di masa 

mendatang perusahaan akan menghasilkan laba yang meningkat, sehingga investor 
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melakukan investasi pada perusahaan di masa mendatang yang mengakibatkan harga saham 

meningkat. 

Pengaruh Kurs Dollar AS terhadap Harga saham 

Secara statistik, kurs dollar AS tidak berpengaruh terhadap harga saham. Karena dalam hal 

ini suatu pergerakan harga saham tidak dipatokkan oleh menguat ataupun melemahnya kurs 

dollar AS terhadap nilai rupiah, meskipun nilai rupiah tersebut menurun atau meningkat. 

Sehingga kegiatan ekspor dan impor tidak selalu melihat pergerakan kurs tersebut. Dan 

dalam penelitian ini melibatkan mata uang kuat lainnya selain dollar. 

SIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

Pada pembahasan yang sudah dipaparkan sebelumnya, simpulan yang diperoleh adalah 

sebagai berikut:  

1) Variabel PER, DPR, ROA, Tingkat Suku Bunga SBI serta Kurs Dollar AS secara 

serempak bersama-sama mempengaruhi Harga Saham. Hal ini disebabkan karena pada 

penelitian ini variabel PER, DPR, ROA, Tingkat Suku Bunga SBI serta Kurs Dollar AS 

saling berkaitan untuk mempengaruhi naik turunnya suatu harga saham. 

1) Variabel PER memiliki pengaruh negatif dan signnifikan dengan Harga Saham pada 

beberapa perusahaan manufaktur terdapat di Bursa Efek Indonesia periode 2008-2012. 

Hal ini disebabkan investor dalam berinvestasi pada periode ini tidak melihat harga 

saham sebagai acuan dalam berinvestasi, tetapi investor menggunakan tingkat laba per 

lembar saham yang dikeluarkan oleh perusahaan. 

2) Variabel DPR memiliki pengaruh negatif dan signnifikan terhadap Harga Saham pada 

beberapa perusahaan manufaktur terdapat di Bursa Efek Indonesia periode 2008-2012. 
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Hal ini disebabkan investor lebih tertarik untuk berinvestasi menggunakan laba ditahan 

daripada mendapatkan dividen. 

3) Variabel ROA tidak memiliki pengaruh terhadap Harga Saham pada beberapa perusahaan 

manufaktur terdapat di Bursa Efek Indonesia periode 2008-2012. Hal ini disebabkan pada 

periode ini perusahaan melihat kinerja keuangan menggunakan rasio keuangan selain 

ROA, sehingga ROA tidak dapat digunakan sebagai pertimbangan oleh investor dalam 

menginvestasikan dananya. 

4) Variabel Tingkat Suku Bunga SBI memiliki pengaruh positif bersignifikan terhadap 

Harga Saham di beberapa perusahaan manufaktur terdapat di Bursa Efek Indonesia 

periode 2008-2012. Hal ini disebabkan oleh investor akan menginvestasikan sahamnya 

dimasa mendatang ketika pada saat ini tingkat suku bunga SBI meningkat. Investor 

memprediksi dimasa mendatang bahwa harga saham akan naik. 

5) Variabel Kurs Dollar AS tidak memiliki pengaruh dengan Harga Saham pada beberapa 

perusahaan manufaktur terdapat di Bursa Efek Indonesia periode 2008-2012. Karena 

dalam penelitian ini melibatkan mata uang kuat lainnya selain dollar. 

6) Diantara kelima variabel bebas pada penelitian ini, yang paling berpengaruh terhadap 

Harga Saham adalah tingkat suku bunga SBI. Hal ini dikarenakan tingkat suku bunga SBI 

memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Harga Saham. Karena investor 

memprediksi bahwa harga saham dimasa mendatang akan naik ketika pada saat ini 

tingkat suku bunga SBI meningkat. 
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Saran 

 Dari hasil pembahasan serta kesimpulan, saran yang dapat dikemukakan adalah sebagai 

berikut: 

1)  Pada penelitian ini hanya menguji 5 variabel bebas dan 1 variabel terikat. variabel bebas 

yang terdiri dari PER, DPR, ROA, Tingkat suku bunga SBI serta Kurs Dollar AS, serta 

variabel terikat yaitu Harga Saham. Peneitian selanjutnya dapat diharapkan untuk 

mempertimbangkan variabel lainnya untuk diteliti. seperti penambahan pada rasio 

keuangan lainnya seperti Return On Equity dan lainnya. Serta pengaruh makro seperti 

inflasi. 

2) Penelitian selanjutnya diharapkan menggunakan variabel yang selalu tersedia data tiap 

tahunnya, agar dimudahkan dalam pencarian sampel sesuai dengan kriteria sampel. 

3) Penelitian selanjutnya diharapkan bisa menggunakan jumlah periode yang lebih panjang 

dari penelitian ini, agar data yang didapatkan lebih relevan lagi. 

4) Diharapkan bagi peneliti selanjutnya untuk menggunakan metode penelitian yang 

berbeda, dengan tujuan agar diketahui bagaimana pengaruh variabel bebas tersebut baik 

secara langsung maupun tidak langsung terhadap variabel terikat yang digunakan 

nantinya. 

5) Investor diharapkan untuk memperhatikan faktor-faktor yang memengaruhi Harga Saham 

itu sendiri. Agar nantinya bisa melakukan keputusan investasi yang lebih baik. Pada 

penelitian ini variabel yang berpengaruh terhadap Harga Saham adalah Price Earning 

Ratio, Dividen Payout Ratio, serta Tingkat Suku Bunga SBI. 
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