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Abstract 
 

The aim of this research is to know some variables which are partially and 
dominantly influencing and also can explain the meaning of the stock price. This 
research based on fundamental approach through dividend discount model (DDM) 
with the constant growth. In addition to using variables that be found in DDM, the 
consistency of firm characteristic is included in LQ45 index and not as a creator 
of LQ45 index that is also being tested for its influence through dummy variable.  

Macro economic analysis has some substances such as the interest rate. This 
substance can be used in this research which is must be verified with the stock 
price. The regeneration of DDM can produce some fundamental variables factors 
such as return on assets (ROA), return on equity (ROE), dividend payout ratio 
(DPR), book value per share (BVS), and debt to equity ratio (DER).  

The used sample of stock is the banking sector in Indonesia which is been 
listed in Indonesia Stock Exchange period 2003-2006. The sample has been gotten 
by purposive sampling method. The data analysis method is using analysis of 
covariance models (ANCOVA) by polling some data. They are including 
quantitative and qualitative variables which act as the independent variables. In 
this concept, the quantitative variables are ROA, ROE, DPR, BVS, and DER. And 
the qualitative variables are firm characteristic which is standardized with dummy 
variables such as is issuers of the LQ45 (D=1) dan non LQ 45 (D=0). And the 
substance of dependent variable is stock price. 

The result of this research shows the fact that book value per share (BVS) 
and dividend payout ratio (DPR) give a positive influence for the stock price, 
while the other fundamental ratio such as return on assets (ROA), return on 
equity (ROE), and debt equity ratio (DER) give no influence to the stock price. 
Interest rate and company characteristic also shows an insignificantly result with 
the stock price.  

The dominant variable with the issuers stock price is book value per share 
(BVS). BVS, DER, ROA, ROE, DPR, interest rate and company characteritic 
contribute about 79.6% to the stock price. 
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Intisari 
 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui variabel-variabel yang 
mempengaruhi harga saham secara parsial, dominan, serta besar kontribusi 
variabel-variabel tersebut mampu menjelaskan harga saham. Penelitian ini 
didasarkan atas model penilaian fundamental, dimana menggunakan analisis 
perusahaan dengan suatu pendekatan dividend discount model (DDM) dengan 
tingkat pertumbuhan tetap. Selain variabel yang terdapat pada DDM, karakteristik 
perusahaan yang konsisten tergabung dalam indeks LQ45 dan yang tidak 
konsisten juga diuji pengaruhnya terhadap harga saham melalui variabel dummy. 
Analisis ekonomi makro dengan proksi tingkat suku bunga juga digunakan dalam 
penelitian ini untuk diverifikasi hubungannya dengan harga saham. Dari model 
DDM tersebut dapat menghasilkan variabel faktor fundamental dengan penurunan 
rumus model tersebut yaitu return on assets (ROA), return on equity (ROE), 
dividend payout ratio (DPR), book value per share (BVS), dan debt to equity ratio 
(DER). 

Sampel saham yang digunakan adalah sektor perbankan di Indonesia yang 
tercatat di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2003-2006. Metode pengambilan 
sampel menggunakan purposive sampling method. Metode analisis data 
menggunakan model analisis kovarians (ANCOVA) dengan polling data yang 
terdiri dari variable kuantitatif dan kualitatif yang bertindak sebagai variabel 
bebas. Dalam konteks ini, variabel kuantitatif yang dimaksudkan terdiri dari ROA, 
ROE, DPR, BVS, dan DER, sedangkan variabel kualitatif yang dimaksud yaitu 
karakteristik perusahaan diproksi dengan variabel dummy emiten saham 
pembentuk indeks LQ45 (D=1) dan non LQ 45 (D=0) sementara variabel terikat 
yang dimaksud adalah harga saham. 

Hasil penelitian menunjukkan book value per share (BVS) dan dividend 
payout ratio (DPR) berpengaruh positif harga saham, sedangkan rasio 
fundamental lainnya seperti return on assets (ROA), return on equity (ROE), dan 
debt equity ratio (DER) tidak berpengaruh terhadap harga saham. Tingkat suku 
bunga dan karakteristik perusahaan juga menunjukkan hasil yang tidak signifikan 
terhadap harga saham. Variabel yang berpengaruh dominan terhadap harga saham 
emiten yaitu book value per share (BVS). Besarnya kontribusi yang diberikan 
oleh BVS, DER, ROA, ROE, DPR, tingkat suku bunga dan karakteristik 
perusahaan terhadap harga saham sebesar 79,6%. 

 
Kata kunci:  model diskonto dividen, BVS, DPR, harga saham, sektor perbankan  
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