
=11‐

■1■■1=■■1

苺

PENGARUn STRUKTUR》質ODAL TERHADAPIIARGA
SAIIAM MELALUIRETUttN ON EQUITY PADA
I  PERUSAHAAN F00D AND BEVERAGE
I YANG TERDttTAR BURSA EFEK
INDONESIA TAHUN 2015‐ 2019

|||■‐||‐|:

Diajukan Untuk Memenuhi Persyaratan Lljian Memperoleh Gelar

Sarjana Ekonomi Pada Fakultas Sosial Sains

Universitas Pembangunan Panca Budi
,h

Oleh:

ADELIA PUSPITA ANGGARA
NP卜11615100098

PROGRAM STUDttAKUNTANSI
.    FAKULTAS SOSIAL SAINS
UNIVERSITAS PEMBANGUNAN PANCA BUDI

MEDAN
2021

諄
・
.



礫

1遮茸褒ギI11■ギ醤

FAKULTASILMU sos聯 げi sAINS
UNIVERSFAS P電蝉 GUNAN腱懇 cABUDI

Nalllla

NIM
PROGRAM STUDI
JUDUL SKRIPSI

KETUA pnbcnau, sruDr

へLIン換 H SI斑3GAR,SE,M_Si)

yIEttN

PENGESAIIAN SKRIPSI

: ADELIA PUSPITA ANGGARA
:  1615100098

: AKLINTANSI
I PENCA31UH sTRUKTUR MOゝRI_ TERIIADAP
軍ARGA sAHAM MELALUl RETUR卜 1 0N
EQUlTY PADA PERUSAHAAN F00D AND
BEVLRA(lE YANG TERDAFTAR ttURSA EFEK
INDONESIA TAHUN 2015-2019

レledan,  Novembcr 2021

,SH,M.麹 )(Dr.OKTARIN

PEIvIBIⅣ匹〕ING I PE卜IBIMBNG II

(Dr.MHIMA R.PuRBA,SE.,卜 1.Si.、 Ak。,CA)



FAKttLTAS SOSmL sAINS
trNIVERSITAS PEttGUNAN PANCA ttlIBllI

MEDAN

SKRIPSI DIT… DAN DISEttЛЙ oLEH PANEIA UJIAN Si唖ごANA
PR00鞭 STUDI AKI」 lfTANSIFAKIILTAS SOSIAL SANS
UNIヽ嘔RSI「AS PEMBANGllLTAN PANCA BUDI

_        PERSETIJ」 WAN UttAN

NANIA      I : ADELIA PUSPITA ANGGARA
螂   〔             1 1615100098
PR00RAM STじDI I AKUNTANSI
JENJANG      : Sl(STRATA SATU)    .
恥 l]L SKRPSI  : 理 NOARUH STRUKTUR MODAL TERHAI)AP

HARGA SAIIAM MttLALUI RE軍黛N ON EQUITY
PADA PERUSARAAN F00D AND BEVERAGE YANC7

…

TAR BLIRSA EFF_K INDONESIA TAHUN
2015つ019

申 AN,01じLbLttER 2021

|‐  ■1・ 1111

、Pttrba,SL,M.鏃 ,AL,CA。)

S豊
『
o奪轟ЪSE、,殿響,3ま〕

揚

::｀■■■ ■|.11.■●‐■
=、

、■1111

ANCな OTA II

中



PERNYATAAN

Yang bertanda tangan di bawah ini:

Nama

Fakultas』Progral■ Studi

hdul Skripsi

ADELIA PUSPITA ANGGARA

1615100098

AKUNTANSI                  I

PENGARUH STRUKTURヽ40DAL TERHADAP

HARGA SAHAM Ⅳ肥LALUI uTURN ON

ЁQUITY PADA PERUSAHAAN FOOD AND

BEVERAG7 YANG TERDAFTAR BURSA

EFEK INDONESIA TAHUN 2015… 2019

Dengan ini menyatakan bahwa :

1. Skripsi ini merupakan hasil karyatulis saya sendiri dan bukan merupakan

hasil karya orang lain (Plagiat).

2. Memberikan izin bebas Royalty Non Ekslusif kepada Universitas

Pembangunan Panca Budi Medan untuk menyimpan, mengalih

media/formatkan, mengelola, mendistribusikan dan mempublikasikan

karya skripsi saya melalui internet atau media lain bagi kepentingan

akademis.

Penyataan ini saya buat dengan penuh tanggung jawab dan saya bersedia menerima

konsekuensinya apapun sesuai dengan aturan yang belaku apabila dikemudian hari

diketahui bahwa penyataan ini tidak benar.

(Aoeua rusplta Anggara)

―
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                             ||



経 、it t～鉢ご.

いフ

PENGARUⅡ STRUKTUR MODAL TERHADAP 
ⅡARGA

SAⅡAM MELALUI RETURN ON EQUITY PADA
PERUSAHAAN F00D AND BEVERAGE
YANG TERDAFTAR BURSA EFEK
INDONESIA TAHUN 2015‐

2019

7 い とと

SKRIPSI

)中hn獣
:‖撚 i冨:富潔鮒∬rnm
universitas PCmbangtlnan PanCa Budi

Oleh:

ADELIA PUSPITA ANGGARA
NPM 1615100098

PROGRAM STUDI AKUNTANSI

FAKULTAS SOSIAL SAINS

UNIVERSITAS PEMBANGUNAN PANCA BUDI

MEDAN
202r



YAYASAtt PROF=D穐,撻薫KA動 ]羹Utt YAHYA

PttRPUSTAKAAN UNiVERSiTAS P菫 闇BAttGUttAN PAttCA BUDi
J:.」 end.CatOt Subroto KM.4ぅもMedan Sunggall Kota l縣

edan Kode Pos 20122

SURAT BEBAS PUSTAKA
NOMOR1908ノ PERP′ BP′2021

II.stakaan Universitas Pembangtlrian Panca BUdirneneFangkan bah、 ヘノa

:=udara/1:

:ADELiA PUSP:TA ANOCARA
:1615100098

●Tester:Akhir

i SOSIAL SAINS
l‐ 111    :Akuntansi

`」 meniFM"PERPUS-06‐ 01

:01

:ltif   i 04 Juni 2015

berdasarkan data pengguna perpustakaan

療畷機驚lll覇翼盤賞Sittlゞ瞬窯癬 [f凛薔驚鷲鰯鏑
懺督謂

amatt bttku

Medan,16 Novettber 2021
Diketahui Oleh,

，
繊

′
ノ



Den8an ili Stta Ka.LPMU UNPAB men∝
allttan baltWa satlrat ini adalah bltttl pengcSallan

dai LPMU Sebaぎ pellgesall prOSes plaぎ
at Ch∝ kCl・ TuttS Attifr sk面

psrTesis selama lllaSa

palldelni COl・ Filf‐ 19 Sesuai dengan edaFat rOttOr NOll10r i 7594/131R2020 Telltal18

Pttltbe五 talltian PapaluallgttI PB｀
10T■line

Del■ ikiall diSalllpalk鍼
1

NBI Settala pC坤
・盤ahttnttn/pdttg暮 額an ttaS Suratサ

i ak麺 磁 proSCS SeSuが
kctCllillall ym暮

bげlaku uNPAB

orga. BA.' jUSc

oヽ DoktllllCn tt {rairM,'&06.o,
I「II雷

'II I_雪

III
Tgi E∬ 百 ]an 1019

´
′
′
′

:冒



SURAT PERN珪裂臥 AN

iig Bertanda Tangan Dibawah lni :

: ADELlA PUSPITA AllGGARA

: 1615100098

'gt. Lahir : MEDAN / J& r/es,|ffl\Vef tw'l
NO.30: Jl. chondrq Llc vrl

: 081375389776

l;anq Tua : djasri dinomolasvita jansan

:  SOSIAL SAINS

studl     :  Akuntansi

PENCARUH STRUKTURヽ ACIDAL TERHADAP HARGA SAHAん へヽlELALUI RETURN ON EQUiTY PADA PERUSAHAAN F00D
: AND 3EVERAGE YANG TERDAFTAR BEI TAHUN 2015‐ 2019

dengan surat ini me,ヽ yatakan dengan sebenar‐ benarttya bahvva data yang tettera diatas adatah sudah benar sesuai dengan

Dada pendidikan terakhir yang saya Jatani・ ん`aka dengan ini saya tidak akan metakukan pentllltutan keprlda UNPA3.Apabita ada

data pada ijazah saYa'

rlah surat pernyataan'ini saya buat denqan sebenar - benarnya, tanpa ada paksaan dari pihak manapun dan dibuat dalam

sadar. Jika terjadi kesalahan, Maka saya bersedia bertanggung jawab atas kelalaian saya.

,` 1   ●`  どlllbeF 2021
Pernyataa*

鶴

′
，
７
′

17/11/'021 10

一



Hal : Permohonan &1eja I'lijau

1.[1021U,lan Maa,1も au :Rp.      1,000,000

:Rp.      1,750,酸

:Rp.     2,750,000

FM-3PAA‐ 2

ル悟dan,17 November 2021
Kepada Yth i 3apakノ ibじ Dekan

Faktlttas SOSiAL SAllStS

UNPA3 Medan
Di^
Tenlpat

Ukuran Toga : -S

Hor mat sava

魯塾盤壼

1615100098

ARA

l雷識賄灘議織 誤犠議躙:誂顎酬溜誡霧篤「
E鮮

槻 rttkan hdek暉機 i ξPL姦'm。
い。n dterbiまan ttthn,stte

ぷ魂 ]臆鰤 轟 纂 lttnD3醐 軸 がrttn澪赫 d雛 総 5難

朧輔 範選訛 tttI鶏繹硫
:ngan」udut Skri卜inya)

1:lillttI答婁』[:灘曇「II』ldimaksud,dengan pe.nCian sbb:

2. :170]Administrasl WiSuda

lbtal壼受aya

Dlketahut/Disetu,ul oteh i

堕 艶 塑 曲 璧 ヨごユ ,ユ趣

Dekan FakuttaC3 SOSIAL SAillS

Iatatan:

。11爵畿厨痙覆L璽蠅鐸妙n

17/11/90'1 1



ヌ■
=い

な■響華lll響
―
響響''‐

嚇試:V蓬奪SITA秘 酔竃議義A纂懇醸辮A議 声AttC轟 轟響酵‡

「 AKtJ[ll Asも f_lち |ム 1_ち Al‖ 3

懇議■悠●懸ヽ轟Ⅲ,|1轟|111■||■|1薇Ⅲ■彎ず撃|1警1警IT

脅重斑餞ф撻ONAN JttDttL TttS‡ 3/SKR:PSiノ T撃喘九SAス準i禽
姜

Na$!s LerlSdeP

Te41ofttiTBi. L&hir

|*srf}$s' Polio{. Mahatit\ira

Pro$ram ltudr
rro$senlfa$r

Jumlah trsdlt yanB telah dkapai

l*qrnurlfp ,': .: ,' : ' 'i' I l

kfi*an ini nnei*galulisn.Jsdtt'sssLr*i bida&S itmu wbagai beriltut

:鑽Tギ
:鯉i轟TII
I轟1=753貯響
`||||■

|

‐1  1   
‐
 ‐ |   |‐ ■ ■ ‐

|

すす∵∵∵ T■

撃襲1薇‐零鐵 琲 ∵

鰈 1蠅|

:'|■ 1:r‐ l● }li:Rl:|:i;■  ヽ:'1■ t. T11■ |‐ 11'.]、「
1111.l l 11,|:■ .、  ・.::´ ||■

'FI111 1 1■
[1. 1_ :・  ■■[|' 1「 i'1111`■ |■  t しit   i :t il1 1「

ド1l ll‐ '1■ :、 11(:It l11■・

,l

|.:.:「 | ■ 7.1' り1・  ||¬ .

.: rrl,r; :,.,l i.r1: t'i'i i"l

l-tininrlai rlennPn CamSea nner

‥
１ヽ
‥
‥
ｔ
ｉ
ｔ
ｌ
ｌ
ｌ
ｌ
ｌ
ｌ
ｌ
ｌ
■
■
■
■
■
■
■
■
■

' `  、 |    ‐‐ ヽ、`1





SURAT PERNYATAAN

Sttra yallg bertanda tallgan dibawah inil

lDANama : ELYZA TRI NA■
: Bittai/12-03‐ 1999Tclllpat/Tanggal Lahir

:  1715400058NPン1

Fakultas i Sosiai Sains

pttakanProgranl Studi t Pcl‐

Alamat i ■ _DANズヘU LAUT TAWAR LKIV

iiicngaji;kan pcri-iiohonan untuk mcnuikuti ulian sarjana lcngkap pada Fakultas Sosial SainsDcngan ini 
Pembangunan Universitas Panca Budi.

perbaikan yang akanhal ini saya tidak akan lagi ujian nilai dimasa Sehubungan dengan tersebut. maka 

datang.

perbuat untuk pern-vataan ini saya ciengan sebenarnya. dapat dipergunakan seperlunya.Dernikian surat 

Mcdan^15 Fcbruari 2022

´
′
′
′

ELYZA TRI NELYZA TRI N

Adelia Puspita Anggara
Medan

 1615100098

 Akuntansi
 Jl. Chandra LK. VII NO. 30

Adelia Puspita Anggara



  

iii 

 

ABSTRAK 

 

 Perusahaani berkewajibani untuki mempublikasikani laporani keuangani 

padai periodei tertentu.i Laporani keuangani tersebuti sangati bergunai bagii 

investori karenai membantui dalami pengambilani keputusani investasii sepertii 

menjual, membelii ataui menanami saham. Tinggii rendahnyai hargai sahami 

tersebuti jugai merupakani refleksii darii keputusani investasi, keputusan 

pendanaan dan pengelolaan aset. Perusahaan harus dalami keadaan yang 

menguntungkan atau memiliki tingkat profitabilitas yang tinggi. iJenis penelitian 

yang penulis gunakan yaitu pendekatan asosiatif bersifat kuantitatif. Penelitian 

asosiatif yaitu penelitian yang bertujuan untuk mengetahui pengaruh antara satu 

variabel dengan variabel lainnya. Sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan 

manufaktur di Sektor Manufaktur Sub sektor Foodi &i Beveragei dii Bursai Efeki 

Indonesiai Tahuni 2015-2019 yang berjumlah 9 perusahaan. Sumber data diperoleh 

dari laporan keuangan yang berasal dari website Bursa Efek Indonesia periode 2015 

hingga 2019. Berdasarkan hasil pengujian pengaruh langsung diperoleh hasil 

bahwa Debt to Equity Ratio (DER) tidak memiliki pengaruh langsung dan tidak 

signifikan terhadap Return On Equity (ROE), Return On Equity (ROE) memiliki 

pengaruh langsung yang positif dan signifikan terhadap Harga Saham dan Debt to 

Equity Ratio (DER) tidak memiliki pengaruh langsung dan tidak signifikan 

terhadap Harga Saham. Berdasarkan hasil pengujian pengaruh tidak langsung 

diperoleh hasil bahwa bahwa variabel Return On Equity tidak memediasi pengaruh 

Debt to Equity Ratio terhadap Harga Saham. 

 

Kata Kunci : Debt to Equity Ratio, Return On Equity dan Harga Saham 
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ABSTRACT 

 

 

  The company is obliged to publish financial statements for a certain period. 

These financial statements are very useful for investors because they help in making 

investment decisions such as selling, buying or investing in shares. The high and 

low stock prices are also a reflection of investment decisions, funding decisions and 

asset management. The company must be in a favorable condition or have a high 

level of profitability. The type of research that the author uses is a quantitative 

associative approach. Associative research is research that aims to determine the 

effect of one variable with other variables. The sample in this study were 

manufacturing companies in the Manufacturing Sector of the Food & Beverage 

Sub-sector on the Indonesia Stock Exchange in 2015-2019, which amounted to 9 

companies. The data source is obtained from financial reports originating from the 

Indonesia Stock Exchange website for the period 2015 to 2019. Based on the results 

of the direct influence test, the results show that the Debt to Equity Ratio (DER) 

has no direct and insignificant effect on Return On Equity (ROE), Return On Equity 

(ROE) has a positive and significant direct effect on stock prices and Debt to Equity 

Ratio (DER) has no direct and insignificant effect on stock prices. Based on the 

results of the indirect effect test, it is found that the Return On Equity variable does 

not mediate the effect of the Debt to Equity Ratio on the Stock Price. 

 

Keywords: Debt to Equity Ratio, Return On Equity and Stock Price 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang Masalah 

Perkembangan ekonomi di dunia usaha memunculkan banyaki perusahaan,i 

yaitui baiki perusahaani berkapasitasi skalai besari ataupuni perusahaani dengani 

kapasitasi berskalai kecil.i Setiapi perusahani baiki perusahaan jasa maupuni 

perusahaani dagangi memilikii tujuani yangi samai yaitui ingini memperolehi labai 

ataui profit.i Tetapii dengani kemajuani teknologii yangi dii zaman sekarangi 

semakin canggih, dani semakini pesatnyai persaingan dunia usaha di erai 

globalisasii pada saati ini,i pihaki perusahaani banyaki mendapatkani kendalai 

dalami memasarkani produknya.i Dalami hali inii pihaki perusahaani harusi lebihi 

pedulii terhadap keadaan prospek pasar sehingga perusahaan dapati memanfaatkani 

setiapi peluangi yangi adai dani membuati peluangi tersebuti menjadii keuntungani 

bagi perusahaan dan berdampak langsung terhadapi kinerjai keuangani perusahaan. 

Sundjaja dan Barlian (2011:46) menjelaskan bahwa kinerjai keuangani 

suatui perusahaani dapati diartikani sebagaii prospeki ataui masai depan,i 

pertumbuhani potensii perkembangani yangi baiki bagii perusahaan.i Informasii 

kinerjai keuangani diperlukani untuki menilaii perubahani potensiali sumberi dayai 

ekonomi,i yangi mungkini dikendalikani dii masai depani dani untuki memprediksii 

kapasitasi produksii darii sumberi dayai yangi ada. Sedangkani laporani keuangani 

yangi telahi dianalisisi sangati diperlukani pemimpini perusahaani ataui 
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manajemeni untuki dijadikani sebagaii alati pengambilani keputusani lebihi lanjuti 

untuki masai yangi akani datang.i  

Laporan keuangan merupakan rangkuman aktifitas yang dilakukan suatu 

perusahaani dani digunakani untuk memberikan laporan tentang keadaan dan posisi 

perusahaan pada pihak yang berkepentingan, terutama pada pihak kreditur,investor 

dan manajemen perusahaan itu sendiri. Informasi yang disajikan dalam sebuah 

laporan keuangan haruslah disajikan secara benar karena informasi tersebut sangat 

berguna bagi perusahaan dalam pengambilan keputusan di masa depan. Evaluasii 

kineja keuangan dapat dilakukan menggunakan analisis laporani keuangan. Dimana 

analisis laporan keuanganidapatidilakukan menggunakanirasioi keuangan.i Rasio-

rasioi yangi digunakani untuki menilaii kinerjai keuangani perusahaani sepertii 

rasioi likuiditas, rasioi leverage,i rasioi aktivitasi dani rasioi profitabilitas. 

Untuk menilai kondisi dari suatu perusahaan dapat dilihat darii kemampuan 

perusahan tersebut untuk menghasilkan laba. Dii pasari saham,i perusahaani yangi 

telah go public dikelompokkan ke dalam beberapa sektor industri. Darii 

pengelompokkan tersebut, sektor industri manufaktur memiliki jumlahi perusahaan 

yang paling besar,i merupakani industrii yangi bergeraki menghasilkani barangi 

dani jasai yangi bukani tergolongi produki primer dan merupakani emiteni terbesari 

dibandingi industrii lain.iPenelitiani dilakukani padai perusahaani yangi sahamnyai 

terdaftar di BEI pada periode 2015-2019i dani termasuki dalami kelompoki industri 

manufaktur yang bergeraki dalami bidangi produksii foodi andi beverage.i  

Alwi dalam Zulfikar (2016:91) menjelaskan faktor - faktor yang 

mempengaruhi fluktuasi harga saham salah satunya yaitu pengungkapan laporan 
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keuangan. Salah satu variabel yang ada dalam pengungkapan laporan keuangan 

yang diteliti dalam penelitian ini yaitu Debt Equity Ratio, Hanafi (2014:71) 

menjelaskan bahwa DER merupakan rasio ini menunjukan perbandingan hutang 

dan modal. Rasio ini merupakan salah satu rasio penting karena berkaian dengan 

masalah trading on equiy, yang dapat memberikan pengaruh positif dan negatif 

terhadap rentabilitas modal sendiri dan perusahaan tersebut. Berikut ini penulis 

sajikan data empiris dari sampel perusahaan makanan mengenai variabel yangi 

digunakan dalam penelitian ini yaitu Debt to Equity Ratio. 

Tabeli 1.1 

Nilaii DER  Padai Perusahaani Manufakturi yangi Terdaftari dii BEIi  

Periode 2015 - 2019 

Kode Namai Perusahaan Tahun DER 

SKLT PT.i Sekar Laut Tbk 

2015 1,48 

2016 0,92 

2017 1,07 

2018 1,20 

2019 1,08 

INDF PT. Indofood SuksesiMakmur Tbk 

2015 1,13 

2016 0,87 

2017 0,88 

2018 0,93 

2019 0,77 

DLTA PT. Delta Djakarta Tbk 

2015 0,22 

2016 0,18 

2017 0,17 

2018 0,19 

2019 0,18 

Sumber : Bursa Efek Indonesia (www.idx.com) 

 

 

 

http://www.idx.com/
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Gambari 1.1 

Nilai Debt Equity Ratio Pada Salah Satu Perusahaani Manufaktur Makanan 

dan Minuman yangi Terdaftari Dii BEIi Periodei 2015-2019 

 

Sumber : Bursa Efek Indonesia (www.idx.com) 

Berdasarkan gambar 1.1 dapat dilihat bahwa rasioa DER mengalami 

fluktuasi dari tahun ke tahun. PT. Delta Djakarta Tbk merupakan perusahaan 

dengan rasio DER terendah dibanding perusahaan yang berada pada sektor 

Perusahaan Manufaktur Makanan dan Minuman. Pada tahun 2015, DER dari PT. 

Delta Djakarta Tbk sebesar 0,3 dan meningkat menjadi 0,22 di tahun 2016. Tahun 

2017 dan 2018, rasio DER dari PT. Delta Djakarta mengalami peurunan menjadi 

0,17 dan 0,19 dan di tahun 2019 rasio DER mengalami peningkatan sedikit menjadi 

0,18. Dalam hal ini, jika DER semakin tinggi, maka harga saham akan meningkat 

selama DER belum sampai pada titik optimalnya sesuai dengan trade-off theory. 

Trade-off theory juga menyatakan bahwa dengan meningkatnya nilai DER (jumlah 

utang yang semakin besar) dapat meningkatkan profitabilitas, hanya jika utang yang 

bertambah jumlahnya digunakan secara benar.  

Suatu perusahaan yang solvable berarti perusahaan tersebut mempunyai 

aktiva atau kekayaan yang cukup untuk membayar semua hutang-hutangnya. Semakin 
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kecil rasio ini maka semakin banyak modal sendiri yang dijadikan jaminan terhadap 

hutang-hutang perusahaan tersebut (Riyanto, 2011:56). Semakin tinggi rasio ini 

berarti semakin tinggi jumlah dana dari luar yang harus dijamin dengan modal sendiri. 

Kreditor memandang, semakin besar rasio ini akan semakin tidak menguntungkan 

karena akan semakin besar resiko yang ditanggung atas kegagalan yang mungkin 

terjadi dalam suatu perusahaan. 

Penggunaani DERi sebagaii proksii yangi mewakilkani strukturi modali 

digunakani padai sebagiani besari penelitiani sebelumnyai yangi menggunakani 

strukturi modali sebagaii variabeli dalami penelitiannyai (Hamidy,i 2014).i Tetapii 

padai tahuni 2015-2016i mengalamii peningkatani tingkati struturi modali (DER)i 

tetapii hargai sahami mulaii menuruni dani parai investori berdatangani sedikiti 

melakukani berinvestasi,i dengani tingkati penurunani palingi besari padai tahuni 

2017. Hasil tersebut bertentangan dengan teori yang dikemukakan oleh Brighami 

dan Houston (2011:140) yang menyatakan bahwa harga saham akan cenderung 

meningkati jikai tingkati DERi jugai meningkati padai setiapi tahunnya.i  

Selanjutnya variabel lain yang berkaitan dengan pengungkapan laporan 

keuangan adalah Return On Equity. Rasio digunakan untuk mengukur kemampuan 

perusahaan menghasilkan laba berdasarkan modal saham tertentu (Hanafi dan 

Halim, 2016:132). Return On Equity digunakan untuk mengukur seberapa besar 

jumlah laba bersih yang dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam 

total ekuitas. Berikuti iniiadalahidata empirisi mengenai variabel yangi digunakani 

dalami penelitiani inii yaitu Return On Equity. 
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Tabeli 1.2 

Nilaii ROE  Padai Perusahaani Manufakturi yangi Terdaftari dii BEIi  

Periode 2015 - 2019 

Kode Namai Perusahaan Tahun ROE 

SKLT PT.i Sekar Laut Tbk 

2015 13,20 

2016 6,97 

2017 7,47 

2018 9,42 

2019 11,84 

INDF PT. Indofood SuksesiMakmur Tbk 

2015 8,60 

2016 11,99 

2017 11,00 

2018 9,94 

2019 10,89 

DLTA PT. Delta Djakarta Tbk 

2015 22,60 

2016 25,14 

2017 24,44 

2018 26,33 

2019 26,19 

Sumber : Bursa Efek Indonesia (www.idx.com) 

Gambari 1.2 

Nilai Return On Equity Pada Salah Satu Perusahaani Manufaktur Makanan 

dan Minuman yangi Terdaftari Dii BEIi Periodei 2015-2019 

 

Sumber : Bursa Efek Indonesia (www.idx.com) 
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Berdasarkan gambar 1.2 diatas menunjukan bahwa nilai return on equity 

dari perusahaan diatas mengalami fluktuasi dari tahun ke tahun. Berdasarkan tabel 

diatas PT. Delta Djakarta Tbk merupakan salah satu perusahaan yang memiliki 

rasio ROE tertinggi dibanding perusahaan lain dalam tabel tersebut. Naik turunnya 

rasio ROE pada PT. Delta Djakarta Tbk disebabkan oleh perolehan laba bersih yang 

fluktuatif serta meningkatnya nilai ekuitas yang dimiliki oleh perusahaan tersebut, 

jika dilihat 5 tahun terakhir. Pada tahun 2016 dan 2017, rasio ROE mengalami 

penurunan  menjadi 25,14 dan 24,44 jika dibandingkan dengan ROE pada tahun 

2015 sebesar 22,60. Kemudian nilai ROE kembali naik menjadi 26,33 pada tahun 

2018 dan di tahun 2019 mengalami penurunan menjadi 26,19. 

Hal tersebut menunjukkan pada 5 tahun terakhir terjadi fluktuasi efektifitas 

perusahaan dalam menghasilkan laba. Hal ini menjelaskan bahwa penurunan 

fluktuasi nilai ROE mengindikasikan belum maksimalnya kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba dengan memanfaatkan ekuitas yang dimiliki. ROE 

merupakan hal yang sangat menarik bagi pemegang saham suatu perusahaan. ROE 

menunjukan kemampuan manajemen dalam memaksimalkan tingkat pengembalian 

kepada pemegang saham. Semakin tinggi rasio ini akan semakin baik karena 

memberikan tingkat kembalian yang lebih besar pada pemegang saham. Return On 

Equity merupakan suatu pengukuran dari penghasilan (income) yang tersedia bagi 

para pemilik perusahaan (baik pemegang saham biasa maupun pemegang saham 

preferen) atas modal yang mereka investasikan dalam perusahaan.  

Profitabilitasi yangi tinggii akani dapati mendukungi kegiatani operasionali 

secarai maksimal.iTinggiirendahnya profitabilitasidapatidipengaruhiiolehibanyak 



8 

 

  

 

 

faktor seperti modali kerja. Dalam melaksanakan kegiatani operasionalnyai setiap 

perusahaan membutuhkan sumber dayai dani salahi satunyai adalahi modal. Modali 

merupakan masalah utama yang akan menunjang kegiatan operasionali perusahaani 

dalam rangka mencapai tujuannya (Bramasto, 2010). Berdasarkan hasil tersebuti 

jugai memuncukani kontradiksi,i dimanai saati ROEi darii beberapai perusahaani 

tersebuti meningkat justru harga saham setiap tahunnya cenderungi menurun.i Hasil 

tersebut berbanding terbalik dengan teori yang dikemukakan olehiSyamsuddini 

(2011:78)i yangi menyatakani bahwai nilaii ROEi yangi cenderungi stabili ataui 

cenderungi meningkati akani berdampaki terhadapi peningkatani hargai sahami 

perusahaan. Berikuti iniiadalahidata empirisi mengenai variabel yangi digunakani 

dalami penelitiani inii yaitu harga saham. 

Tabeli 1.2 

Nilaii Harga Saham Padai Perusahaani Manufakturi yangi Terdaftari dii BEIi  

Periode 2015 - 2019 

Kode Namai Perusahaan Tahun ROE 

ICBP PT.i Indofood CBP Tbk 

2015 13475 

2016 8575 

2017 8900 

2018 10450 

2019 11150 

INDF PT. Indofood SuksesiMakmur Tbk 

2015 5175 

2016 7925 

2017 7625 

2018 7450 

2019 7925 

MLBI 

  

PT. Multi Bintang Indonesia Tbk  
  
  

2015 8200 

2016 11750 

2017 13675 

2018 16000 

2019 15500 

Sumber : Bursa Efek Indonesia (www.idx.com) 

http://www.idx.com/
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Gambari 1.3 

Nilai Harga Saham Pada Salah Satu Perusahaani Manufaktur Makanan dan 

Minuman yangi Terdaftari Dii BEIi Periodei 2015-2019 

 

Sumber : Bursa Efek Indonesia (www.idx.com) 

Berdasarkan gambar 1.3 diatas menunjukan bahwa nilai harga saham dari 
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investor untuk membeli saham. Hargai sahami menunjukkani nilaii darii suatui 

perusahaan, hargai sahami merupakani persepsii investori terhadapi tingkati 

keberhasilani perusahaani yangi seringi dikaitkani dengani hargai saham.i Hargai 
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perusahaani saati inii namuni padai prospeki perusahaani dimasai yangi akani 

datang.i Semakini tinggii hargai saham,i makai akani semakin tinggi pula 

kemakmuran pemegang saham.i Memaksimalkani kemakmuran pemegang sahami 

jugai berartii manajemeni harusi memaksimalkani nilaii sekarangi darii returni 

yangi diharapkani dii masai yangi akani datang.i Jikai perusahaani mencapaii 

prestasii yangi baik,i makai sahami perusahaani tersebuti akani banyaki diminatii 

olehi parai investor.i Prestasii yangi baiki tersebuti yangi akani dipublikasikani 

olehi perusahaani (emiten).i  

Perusahaani berkewajibani untuki mempublikasikani laporani keuangani 

padai periodei tertentu.i Laporani keuangani tersebuti sangat berguna bagii 

investori karenai membantui dalami pengambilani keputusani investasii sepertii 

menjual,i membeli,i ataui menanami saham.i Nilaii perusahaani akani tercermini 

dalami nilaii pasari sahamnya.i Semakini tinggii hargai sahami semakin tinggii 

pulai nilaii perusahaan,i bagii perusahaani yangi sudahi goi publici karenai nilaii 

perusahaani dapati menunjukkani nilaii aseti yangi dimilikii perusahaani sepertii 

surat-surati berharga. Saham adalah salahi satui surati berhargai yangi dikeluarkani 

oleh perusahaan. Tinggii rendahnyai hargai sahami dipengaruhii olehi kondisii 

perusahaan.i  

Salahi satui faktor yang mempengaruhii hargai sahami adalahi kemampuani 

perusahaani membayari dividen.i Apabilai divideni yangi dibayari tinggi,i hargai 

sahami cenderungi tinggii makai nilaii perusahaani jugai tinggi.i Sebaliknyai 

apabilai divideni yangi dibayarkani kecil,i makai hargai sahami perusahaani dani 

nilaii perusahaaniakanirendah. Kemampuan membayar dividen erati hubungannyai 
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dengan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba. Tinggii rendahnyai hargai 

sahami tersebuti jugai merupakani refleksii darii keputusani investasi,i keputusan 

pendanaan dan pengelolaan aset. Perusahaan harus dalami keadaan yang 

menguntungkan atau memiliki tingkat profitabilitas yang tinggi. Hal tersebut 

dikarenakan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi perusahaan dapat 

mempertahankan kelangsungan hidupnya. 

Profitabilitas mempunyai arti penting bagi perusahaanidi dalami 

mempertahankanikelangsungan hidup jangkai panjang. Sebab investor ataui 

pemegangi sahami badani usahai berkepentingani atasi penghasilani saati inii dani 

diharapkani dimasai yangi akani datang.i Kestabilani penghasilani sertai 

keterkaitani dengani penghasilani perusahaani yangi lain,i sehinggai investori ataui 

pemegangi sahami perlui memperhatikani profitabilitasi perusahaan.iHanafi 

(2016:68) menjelaskan bahwa indikatori yangi digunakani untuki melihati 

kemampuani perusahaani dalami memperolehi profitabilitasi tersebuti ditunjukkani 

darii beberapai rasioi keuangani antarai laini Returni Oni Equity,i Neti Profit 

Margin,idan Earning Per Sharei untuki mengukur kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkani labai bersihi berdasarkani tingkati aseti tertentu.i  

Returni Oni Equityi mengukuri kemampuani perusahaani menghasikani 

labai bersihi berdasarkani modali tertentui (Hanafi,i 2016:72).i Kenaikani rasioi inii 

berartii terjadii kenaikani labai bersihi darii perusahaani yangi bersangkutan,i 

sehinggai parai investori dapati menggunakani indikatori ROEi sebagaii bahani 

pertimbangani dalami memilihi sahami ataui menanamkani modalnya,i karenai 

rasioi inii menunjukkani bahwai kinerjai manajemen meningkati makai perusahaani 
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dapati mengelolai sumberi danai pembiayaani operasionali secarai efektifi untuki 

menghasilkani labai bersihi makai sahami perusahaani banyaki diminatii olehi 

investor.i Sepertii penelitiani yangi dilakukani A. Pratamai dani T. Erawatii (2014)i 

hasili penelitiani tersebuti diperolehi ROE berpengaruhi positifi terhadapi hargai 

saham.i  

Penelitiani strukturi modali yangi memengaruhii hargai sahami telahi 

banyaki dilakukan,i penelitiani yangi telahi dilakukani olehi Kusumawijayai 

(2011)i memberikani kesimpulani bahwai strukturi modali memberikani pengaruhi 

positifi dani signifikani terhadapi hargai saham.i Hali inii dapati dilihati darii 

peningkatani hutangi yangi akani memberikani sinyali positifi kepadai investori 

sehinggai dapati meningkatkani hargai saham. Penelitiani tersebuti tidaki konsisten 

dengan penelitian yang dilakukani olehi Elii Safridai yangi membuktikani secarai 

simultani strukturi modali dani pertumbuhani perusahaani berpengaruhi secarai 

negatifi dani signifikani terhadapi hargai saham,i secarai parsiali bahwai strukturi 

modali berpengaruhi secarai negatifi dani signifikani terhadapi nilaii hargai sahami 

(Safrida,i 2008). 

Penelitiani tentangi profitabilitasi jugai telah banyaki dilakukan,i penelitiani 

yangi dilakukani olehi Edithi Steini Theresai menyebutkani bahwai Debti toi 

Equityi Ratioi (DER)i merupakani variabeli pengukurani yangi terkaiti strukturi 

modal.i Adanyai peningkatan hutangi akani memengaruhii risikoi dani keuntungani 

yang diperoleh perusahaani yangi diakibatkani darii penggunaani hutangi tersebut.i 

Hali inii disebabkani penggunaani hutangi mempunyaii risikoi yangi tinggii yaitui 

biayai modal.i Dengani katai lain,i Debti toi Equityi Ratioi (DER)i berpengaruhi 
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negatifi terhadapi profitabilitas.i Namuni hasili yangi berbedai dikemukakani olehi 

Rosyadahi yangi menyatakani bahwai Debti toi Equityi Ratioi (DER)i mempunyaii 

pengaruhi positifi terhadapi ROEi (Rosyadah,i 2013). 

Perusahaani foodi andi beveragesi dipilihi sebagaii uniti analisisi karenai 

memegangi peranani pentingi dalam memenuhi kebutuhan konsumen.i Perusahaani 

foodi andi beveragesi merupakani salahi satui perusahaani yangi tidaki terpengaruhi 

secarai signifikani olehi dampaki tersebut, selain itu tingkati konsumsii masyarakati 

terhadapi barangi yangi dihasilkani dalami industrii tersebuti sudahi menjadii 

kebutuhan.i Meningkatnyai pertumbuhan jumlah penduduk dii Indonesia,i volumei 

kebutuhan terhadap makanan dan minuman terusi meningkat.i Jumlahi permintaani 

yangi tinggi,i sertai dapati bertahani tidaki bergantungi padai bahani bakui ekspori 

dani lebihi banyaki menggunakani bahani bakui domestik. Selaini itui karakteristiki 

darii masyarakati yangi cenderungi gemari berbelanja makanan,i dapati membantui 

mempertahankan. Sehingga sahami padai perusahaani foodi andi bevergesi lebihi 

banyaki menariki minati investor.i  

Perusahaani Foodi andi Beveragesi memilikii prospeki yangi cukupi bagusi 

dani cenderungi diminatii olehi investori sebagaii salahi satui targeti investasinya.i 

Penyebabnyai adalahi hasili industrii inii cenderungi digemarii olehi masyarakati 

sepertii makanani ringan,i minumani energi,i minumani isotoniki sertai minumani 

dalami kemasan.i Perusahaani Foodi andi Beveragesi merupakani kategorii barangi 

konsumsii perusahaani manufakturi dimanai produknyai sangati dibutuhkani 

masyarakat,i sehinggai prospeki menguntungkani baiki dimasai sekarangi maupuni 

dimasai yangi akani datang,i selaini itui sahami perusahaani tersebuti merupakani 
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sahami sahami yangi palingi tahani krisisi ekonomii dibandingkani dengani sektori 

laini karenai dalami kondisii krisisi ataui tidaki sebagiani besari produki Foodi andi 

Beveragesi tetapi dibutuhkani masyarakat. 

Darii uraiani diatasi penelitii tertariki untuki melakukani penelitiani 

terhadapi perusahaani manufakturi sektori industrii barangi konsumsii yangi terdirii 

darii makanani dani minumani dikarenakani perusahaani makanani dani minumani 

padai umumnyai memilikii aktivitasi yangi lebihi beragam,i sehinggai dalami hali 

tersebuti tingkati profitabilitasi perusahaani berperani pentingi agari kelangsungani 

operasii perusahaani dapati berjalani dengani lancar.i Beberapai perusahaani 

Makanani dani Minumani yangi terdaftari dii Bursai Efeki Indonesiai tahuni 2015-

2019i mununjukani tingkati profitabilitasi dengani jumlahi yangi berbeda-bedai 

setiapi tahunnya.i Sehubungani dengani uraiani latari belakangi diatasi penulisi 

termotivasii untuki melakukani penelitiani dengani judul:i ”Pengaruhi Strukturi 

Modali Terhadapi Hargai Sahami Melaluii Returni oni Equityi Padai 

Perusahaani Makanani dani Minumani Yangi Terdaftari dii Bursai Efeki 

Indonesiai tahuni 2015-2019”. 

 

1.2.  Identifikasi dan Batasan Masalah 

1.2.1. Identifikasi Masalah 

 Darii latari belakangi masalahi sepertii yangi telahi diuraikani sebelumnya,i 

penulisi membuati identifikasii masalahi yaitui : 

1. Fluktuasi nilai DER menunjukkan bahwa total kewajiban perusahaan 

mengalami peningkatan dari tahun ke tahun. 
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2. Fluktuasi nilai ROE yang dialami oleh perusahaan memberi dampak pada 

fluktuasi harga saham perusahaan makanan dan minuman. 

3. Fluktuasi nilai ROE menunjukkan bahwa perusahaan tidak mampu 

memaksimalkan sumber dayanya (ekuitas) untuk meningkatkan profit. 

 

1.2.2. Batasan Masalah 

Untuk membatasi agar pembahasan tidak keluar dari permasalahan yang 

telah ditentukan, sekaligus mengarahkan dan memfokuskan permasalahan supaya 

tidak terlalu luas, maka penulis membatasi masalah yang dibahas pada skripsi ini 

mengenai Debt Equity Ratio, Return On Equity dan Harga Saham pada Perusahaani 

Makanani dani Minumani Yangi Terdaftari dii Bursai Efeki Indonesiai tahuni 2015-

2019. 

 

1.3.  Rumusani Masalah 

 Berdasarkani latari belakangi masalahi yangi telahi diuraikani diatas,i 

makai penelitii merumuskani masalahi sebagaii berikut: 

1. ApakahiDebt Equity Ratio berpengaruh terhadap HargaiSahami? 

2. ApakahiDebt Equity Ratio berpengaruh terhadapi Return On Equity i? 

3. Apakah Return On Equity berpengaruhiterhadapi Harga Sahami? 

4. ApakahiDebt Equity RatioiberpengaruhiterhadapiHargaiSaham melaluii 

Return On Equity i? 
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1.4. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1.4.1. Tujuan Penelitian 

 Adapun tujuan penelitian ini adalah : 

1. Untuk mengetahui apakah DER berpengaruh terhadap Harga Saham. 

2. Untuk mengetahui apakah DER berpengaruh terhadapi ROE. 

3. Untuk mengetahui apakah ROE berpengaruh terhadap Harga Saham. 

4. Untuk mengetahui apakah DER berpengaruh terhadap Harga Saham 

melalui ROE. 

 

1.4.2. Manfaati Penelitian 

Manfaat dari penelitian ini adalah : 

1. Bagii peneliti,i untuki menambahi wawasan,i pengetahuani dalami bidangi 

akuntansii khususnyai mengenaii pengaruhi ROEi dani DERi terhadapi 

Hargai Saham. 

2. Bagii perusahaan,i hasili penelitiani inii dapati dijadikani informasii untuki 

pengelolaani profitabilitasi yangi lebihi baiki dani bagii manajemeni i 

perusahaani untuki dijadikani bahani masukani dalami pengambilani 

keputusani bagii perencanaani operasionali perusahaan. 

3. Bagii pembaca,i untuki menambahi pengetahuani dani sebagaii referensii 

bagii pihaki laini untuki melakukani penelitiani ataupuni menyelesaikani 

permasalahani yangi berhubungani dengani penelitiani ini. 
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1.5. Keaslian Penelitian 

Penelitian ini merupakan pengembangan dari hasil penelitian sebelumnya, 

yaitu penelitian dari Muhammad Ircham (2014) dengan judul penelitian “Pengaruh 

Struktur Modal dan Profitabilitas Terhadap Harga Saham (Studi pada Perusahaan 

Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2009-2012)”, 

perbedaan penelitian terletak pada : 

1. Metode penelitian : peneliti sebelumnya menggunakan metode penelitian 

kuantitatif dan penelitian ini menggunakan metode deskriptif kuantitatif. 

2. Variabel penelitian : penelitian sebelumnya hanya menggunakan variabel x 

dan y dan penelitian ini menggunakan variabel x, y dan z. 

3. Populasi dan sampel yang diteliti : peneliti sebelumnya meneliti Perusahaan 

Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2009-

2012 dan penelitian ini meneliti pada Perusahaan Makanan dan Minuman 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-2019. 

4. Waktu penelitian : penelitian sebelumnya dilakukan pada tahun 2014, 

sedangkan penelitian ini melakukan penelitian pada tahun 2021. 

5. Teknik analisis : penelitian sebelumnya menggunakan analisis regresi linear 

berganda dan penelitian ini menggunakan analisis menggunakan path 

analysis atau analisis jalur.
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

2.1.Landasan Teori 

Landasan teori adalah sebuah konsep dengan pernyataan yang tertata rapi 

dan sistematis memiliki variabel dalam penelitian karena landasan teori menjadi 

landasan yang kuat dalam penelitian yang akan dilakukan. Proposisi-proposisi yang 

terkandung dan membentuk teori terdiri atas bebrapa konsep yang terjalin dalam 

bentuk hubungan sebab akibat. Namun karena di dalam teori juga terkandung 

konsep teoritis yang berfungsi menggambarkan realitas dunia sebagaimana yang 

dapat dilakukan obsevasi. 

Teori adalah serangkaian bagian atau variabel, definisi yang saling 

berhubungan yang menghadirkan sebuah pandangan sistematis mengenai 

fenomena dengan menemukan hubungan antar variabel, dengan maksud 

menjelaskan fenomena alamiah. Kerangka teori merupakan sebagian konsep, 

definisi, dan kontruksi definisi yang menerangkan suatu fenomena sosial secara 

sistematis dengan merumuskan konsep. Adapun kerangka teori yang menjadi 

tinjauan pustaka dalam penelitian ini adalah sebagai berikut. 

 

2.2. Agency Theory 

Konsep teori agensi adalah hubungan atau kontrak antara prinsipal dan 

agen. Prinsipal mempekerjakan agen untuk melakukan tugas untuk kepentingan 
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prinsipal, termasuk pendelegasian otorisasi pengambilan keputusan dari prinsipal 

kepada agen (Anthony dan Govindarajan dalam Brigham dan Houston, 2011). Pada 

perusahaan yang modalnya terdiri atas saham, pemegang saham bertindak sebagai 

prinsipal dan CEO (Chief Executive Officer) sebagai agen mereka. Pemegang 

saham mempekerjakan CEO untuk bertindak sesuai dengan kepentingan prinsipal. 

Teori agensi mengasumsikan bahwa CEO (agen) memiliki lebih banyak informasi 

daripada prinsipal. Hal ini dikarenakan prinsipal tidak dapat mengamati kegiatan 

yang dilakukan agen secara terus-menerus dan berkala. Karena prinsipal tidak 

memiliki informasi yang cukup mengenai kinerja agen, maka prinsipal tidak pernah 

dapat merasa pasti bagaimana usaha agen memberikan kontribusi pada hasil aktual 

perusahaan. Situasi inilah yang disebut asimetri informasi. Konflik inilah yang 

kemudian dapat memicu biaya agensi. 

Teori Keagenan (agency theory) yang dikemukakan oleh Jensen dan 

Meckling (dalam Choi, 2014) bahwa kepentingan manajemen dan kepentingan 

pemegang saham seringkali bertentangan, sehingga bisa menyebabkan konflik 

diantara keduannya. Hal ini lebih disebabkan antara lain karena manajer lebih 

cenderung untuk berusaha mengutamakan kepentingan pribadi dari pada 

kepentingan pemegang saham. Teori keagenan yang dikemukan oleh Jensen dan 

Meckling menyatakan bahwa yang disebut principal adalah pemegang saham dan 

yang dimaksud dengan agent adalah para professional/manajemen/CEO, yang 

dipercaya oleh principal untuk mengelola perusahaan. 

Dalam menjalankan usaha biasanya pemilik menyerahkan/melimpahkan 

kepada pihak manajemen yang menyebabkan hubungan keagenan. Hubungan 
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keagenan merupakan salah satu sebab adanya suatu konflik. Menurut Pujiastuti 

(2008) mengatakan bahwa konflik keagenan tersebut bisa terjadi antara (1) pemilik 

(shareholders) dan manajer, dimana manajer melakukan perbuatan opportunistic 

untuk mencapai tujuan pribadinya. Hal ini tidak disukai oleh shareholders, dimana 

shareholders lebih menginkan suatu profit yang lebih. (2) Manajer dengan 

debtholder dimana manajer lebih menyukai dividen yang ditahan digunakan 

sebagai modal untuk ekspansi perusahaan tetapi debtholder lebih menyukai bahwa 

dividen yang ditahan digunakan sebagai dana untuk membayar hutang perusahaan. 

 

2.3. Signaling Theory 

Signalling theory atau teori sinyal menjelaskan mengapa perusahaan 

mempunyai dorongan untuk memberikan informasi laporan keuangan pada pihak 

eksternal. Dorongan perusahaan untuk memberikan informasi karena terdapat 

asimetri informasi antara perusahaan dan pihak luar karena perusahaan mengetahui 

lebih banyak mengenai perusahaan dan prospek yang akan datang daripada pihak 

luar (investor, kreditor). Salah satu cara untuk mengurangi informasi asimetri 

adalah dengan memberikan sinyal pada pihak luar, salah satunya berupa informasi 

keuangan yang dapat dipercaya dan akan mengurangi ketidakpastian mengenai 

prospek perusahaan yang akan datang.  

Menurut Brigham dan Houston (2011) isyarat atau sinyal adalah suatu 

tindakan yang diambil manajemen perusahaan yang memberi petunjuk bagi 

investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan. 

Selanjutnya perusahaan dengan prospek yang menguntungkan akan mencoba 
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menghindari penjualan saham dan mengusahakan modal baru dengan cara-cara lain 

seperti dengan menggunakan utang. Perusahaan dengan prospek yang kurang 

menguntungkan akan cenderung untuk menjual sahamnya. Teori sinyal 

menjelaskan mengapa manajer suatu entitas mempunyai insentif secara sukarela 

(voluntary) melaporkan informasi-informasi kepada pasar modal walaupun tidak 

ada ketentuan yang mengharuskan. 

Informasi yang dipublikasikan sebagai suatu pengumuman akan 

memberikan sinyal bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi. Jika 

pengumuman tersebut mengandung nilai positif maka diharapkan pasar akan 

bereaksi pada waktu pengumuman diterima oleh pasar. Pada saat informasi 

diumumkan dan pelaku pasar sudah menerima informasi tersebut, pelaku pasar 

terlebih dahulu mengiterprestasikan dan menganalisa informasi tersebut sebagai 

sinyal baik ataupun sinyal buruk. Jika pengumuman yang diumumkan sebagai 

sinyal baik bagi investor maka akan terjadi perubahan volume dalam perdagangan 

saham (Jogiyanto, 2013:392). 

 

2.4. Pasar Modal 

 Menuruti Undang-Undangi Pasar Modal No 8 Tahun 1995 tentang Pasar 

Modal mendefinisikan pasar modal sebagai kegiatan yang bersangkutan dengan 

penawaran umum dan perdagangan efek. Perusahaan publik yang berkaitan dengan 

efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan efek. 

Pasar modal yangi secara formal sebagai pasar untuk berbagai instrumen keuangan 

(atau sekuritas) jangka panjang yang bisa diperjualbelikan, baik dalam bentuk 

http://www.contohsurat.co.id/2016/09/akuntansi-keuangan.html
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hutang maupun modal sendiri, baik yang diterbitkan oleh pemerintah, public 

authorities, maupuni perusahaan swasta (Husnan, 2015:16).  

 Adapun jenis-jenis pasar modal menurut Sunariyah (2011:21) adalah 

sebagai berikuti : 

1. Primary Market  (Pasar Perdana) 

Penawaran saham oleh emiten dilakukan sebelum diperdagangkan di pasar 

sekunder. 

2. Secondary Market (Pasar Sekunder) 

Perdagangan saham yang telah melewati masa penawaran pada pasar 

perdana. Saham pada pasar ini telah dijual luas setelah melalui masa 

penjualan di pasar perdana. 

3. Third Market  (Pasar Ketiga) 

Tempat perdagangan saham di luar bursa. Biasanya dikoordinir oleh 

Perserikatan Perdagangani Uang dan Efek serta diawasi dan dibina oleh 

lembaga keuangan. 

4. Fourth Market (Pasar Keempat) 

Bentuk perdagangan efek antar pemegang saham atau proses pemindahan 

saham antar pemegang saham yang biasanya dalam nominal besar. 

 Berdasarkan pengertian mengenai pasar modal yang telah dijelaskan yaitu 

sebagai tempat bagi investor untuk menginvestasikan dananya ke dalam perusahaan 

yang telah terdaftar dalam pasar modal. Peran dari pasar modal sangat penting 

dalam suatu negara karena memiliki kesamaan antara satu negara dengani negara 

lain yang memiliki tujuan dalam menciptakan fasilitas bagi keperluan industri dan 
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keseluruhan entitas untuk memenuhi permintaan dan penawaran modal. Sunariyah 

(2011:25) mengemukakan peranan dari pasar modal bagi suatu negara dilihat 

melalui lima segi, sebagai berikut : 

1. Fasilitas melakukan interaksi antara pembeli dengan penjual menentukan 

harga saham atau surat berhargai yang diperjual-belikan. Ditinjau dari segi 

lain, pasar modal memberikan kemudahan dalam melakukan transaksi 

sehingga kedua belah pihak dapat melakukan transaksi tanpa melalui tatap 

muka (pembeli dani penjual bertemu secara langsung). 

2. Pasar modal memberi kesempatan kepada para pemodal untuk hasil (return) 

yang diharapkan. Keadaan tersebut akan mendorong perusahaan (emiten) 

untuk memenuhi keinginan para pemodal. Pasar modal menciptakan 

peluang bagi perusahaan (emiten) untuk memuaskan keinginan para 

pemegang saham, kebijakan dividen dani stabilitas harga sekuritas yangi 

relatif normal. Pemuasan yang diberikan kepada pemegang saham 

tercermin dalam harga sekuritas. 

3. Pasar modal memberikan kesempatan kepada investor untuk  menjual 

kembali saham yang dimilikinya atau surat berharga  lainnya. Dengan 

beroperasinya pasar modal para investor dapat melikuidasi surat berharga 

yang dimiliki tersebut setiap saat. 

4. Pasar modal menciptakan kesempatan kepada masyarakat untuk 

berpartisipasi dalam perkembangan suatui perekonomian. Masyarakat yang 

memiliki penghasilan kecil mempunyai kesempatan untuk 

mempertimbangkan alternatif cara penggunaan uangnya. Selain menabung, 
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uang dapat dimanfaatkan melalui pasar modal dan beralih ke investasi yaitu 

dengan membeli sebagian kecil saham perusahaan publik. 

5. Pasar modal mengurangi biaya informasi dan transaksi surat berharga. 

Pemodal dalam keputusan investasi harus didasarkan pada tersedianya 

informasi yang akurat dan dapat dipercaya. Pasar modal dapat menyediakan 

kebutuhan terhadap informasi bagi pemodal secara lengkap, jika hal 

tersebut harus dicari sendiri akan memerlukan biaya yang sangat mahal. 

Biaya informasi tersebut diklasifikasikan. 

 

2.5. Laporan Keuangan  

2.5.1. Definisi Laporan Keuangan 

 Laporan keuangan dapat diartikan gambaran dari kinerja perusahaan dalam 

periode tertentu, dalam laporan keuangan tersebut memberikan informasi bagi 

manajemen perusahan dan investor yang akan menginvestasikan dananya dengan 

menganalisa laporan keuangan perusahaan tersebut. Menurut PSAK 1 (2015) 

laporan keuangan merupakai suatu penyajian terstruktur dari posisi keuangan dan 

kinerja keuangan suatu entitas. Sementara menurut Harahap (2011:12) 

mengemukakan bahwa laporan keuangan adalah laporan yang menggambarkan 

kondisi keuangan dan hasil usaha suatu perusahaan pada saati tertentu atau jangka 

waktu tertentu. 

Menurut Myer dalam Munawir (2012:5), laporan keuangan adalah dua 

daftar yang disusun oleh akuntan pada akhir periode untuk suatu perusahaan. Kedua 

daftar itu adalah daftar neraca atau daftar posisi keuangan dan daftar pendapatan 
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atau daftar rugi laba. Sedangkan menurut Kasmir (2012:7), laporan keuangan 

adalah laporan yang menunjukkan kondisi keuangan perusahaan pada saat ini atau 

dalam suatu periode tertentu. 

Laporan keuangan merupakan produk akhir dari serangkaian proses 

pencatatan dan pengiktisaran data transaksi bisnis dan menurut Hery (2016:113) 

menjelaskan bahwa analisis laporan keuangan ialah merupakan suatu proses untuk 

membedah laporan keuangan ke dalam unsur-unsurnya dan menelaah masing-

masing dari unsure tersebut dengan tujuan untuk memperoleh pengertian dan 

pemahaman yang baik dan tepat atas laporan keuangan itu sendiri. Menurut 

Harahap (2011:14), menjelaskan bahwa :  

“analisis laporan keuangan berarti menguraikan pos-pos laporan 

keuangan menjadi unit informasi yang lebih kecil dan melihat hubungannya 

yang bersifat signifikan atau yang mempunyai makna antara satu dengan 

yang lain baik antara data kuantitatif maupun data non-kuantitatif dengan 

tujuan untuk mengetahui kondisi keuangan lebih dalam yang sangat penting 

dalam proses menghasilkan keputusan yang tepat.”  

 

Van Horne dan Wachowicz (dalam Munawir, 2012:7) mengatakan bahwa 

rasio keuangan adalah sebuah indeks yang membutuhkan dua angka akuntansi dan 

didapat dengan membagi satu angka dengan angka lainnya. Berdasarkan sumber 

datanya, rasio keuangan suatu perusahaan dapat digolongkan sebagai berikut: 

1. Rasio neraca yaitu membandingkan angka-angka yang hanya bersumber 

dari neraca. 

2. Rasio laporan laba-rugi yaitu membandingkan angka-angka yang hanya 

bersumber dari laporan laba rugi.  

3. Rasio antar laporan yaitu membandingkan angka-angka dari dua sumber, 

baik yang ada di neraca maupun di laporan laba rugi. 
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 Kasmir (2012:67) mengatakan bahwa bentuk-bentuk rasio keuangan adalah 

sebagai berikut:  

1. Rasio Likuiditas (Liquidity Ratio) 

2. Rasio Solvabilitas (Leverage Ratio) 

3. Rasio Aktivitas (Activity Ratio) 

4. Rasio Profitabilitas (Profitability Ratio) 

5. Rasio Pertumbuhan (Growth Ratio) 

6. Rasio Penilaian (Valuation Ratio) 

Komponen laporan keuangan menurut PSAK 1 (2015) terbagi atas 6 

(enam), yaitu : 

1. Laporan posisi keuangan pada akhir periode,  

2. Laporan laba rugi dan penghasilan komperhensif lain selama periode, 

3. Laporan perubahan ekuitas selama periode, 

4. Laporan arus kas selama periode, 

5. Catatan atas laporan keuangan, berisi ringkasan kebijakan akuntansi yang 

signifikan dan informasi penjelasan lain, 

6. Laporan posisi keuangan pada awal periode terdekat sebelumnya ketika 

entitas menerapkan suatu kebijakan akuntansi secara retrospektif atau 

membuat penyajian kembali pos-pos laporan keuangan. 

 

 

2.5.2. Tujuan Laporan Keuangan 

 Secara umum tujuan dan manfaat analisis laporan keuangan menurut 

Kasmir (2012:68) adalah sebagai berikut:  
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1. Untuk mengetahui posisi keuangan perusahaan dalam satu periode tertent, 

baik harta, kewajiban, modal, maupun hasil ussaha yang telah dicapai untuk 

beberapa periode.  

2. Untuk mengetahui kelamahan-kelemahan apa saja yang menjadi 

kekurangan perusahaan. 

3. Untuk mengetahui kekuatan-keuatan yang dimiliki. 

4. Untuk mengetahui langkah-langkah perbaikan apa saja yang perlu 

dilakukan ke depan yang berkaitan dengan posisi keuangan perusahaan saat 

ini. 

5. Untuk melakukan penilaian kinerja manajemen ke depan apakah perlu 

penyegaran atau tidak karena sudah dianggap berhasil atau gagal. 

6. Dapat juga digunakan sebagai pembanding dengan perusahaan sejenis 

tentang hasil yang mereka capai. 

 

2.6. Harga Saham 

2.6.1. Definisi Harga Saham 

Menurut Hadi (2015:117), saham merupakan salah satu komoditas 

keuangan yang diperdagangkan di pasar modal yang paling popular. Saham 

berwujud selembar kertas yang menerangkan bahwa pemilik kertas adalah pemilik 

perusahaan yang menerbitkan surat berharga tersebut. Porsi kepemilikan ditentukan 

oleh seberapa besar penyertaan yang ditanamkan di perusahaan tersebut. Artinya, 

jika seseorang membeli saham suatu perusahaan, berarti dia telah menyertakan 

modal ke dalam perusahaan tersebut sebanyak jumlah saham yang dibeli. Dalam 
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kegiatan perdagangan di bursa efek, saham yang diperjualbelikan di pasar modal 

ini berbeda jenis tingkatannya, perbedaan ini tersusun berdasarkan nilai jaminan 

yang diberikan oleh saham tersebut. 

Menurut Fahmi (2012:81) menyatakan bahwa saham merupakan salah satu 

instrument pasar modal yang paling banyak diminati oleh investor, karena mampu 

memberikan tingkat pengembalian yang menarik”. Saham adalah kertas yang 

tercantum dengan jelas nilai nominal, nama perusahaan, dan diikuti dengan hak dan 

kewajiban yang telah dijelaskan kepada setiap pemegangnya. Fahmi (2012:53) 

menyatakan bahwa saham yang berasal dari perusahaan lain, yang dibeli oleh pihak 

manajemen perusahaan dan selanjutnya sewaktu bisa di jual kembali jika 

membutuhkan dana. 

 Harga saham terdapat dipasar modal dan ditentukan dari beberapa faktor, 

yaitu laba per lembar saham, rasio laba, terhadap harga per lembar saham, tingkat 

bunga bebas resiko yang diukur melalui tingkat bunga deposito pemerintah dan 

tingkat kepastian operasi perusahaan (Sartono, 2012:86). Harga suatu saham yang 

terjadi di pasar bursa pada saat tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasari dani 

ditentukan oleh permintaan dan penawaran yang bersangkutan di pasar modal 

(Jogiyanto, 2016:64). 

Tandelilin (2017:341) menjelaskan bahwa harga saham merupakan 

cerminan dari ekspektasi investor terhadap faktor-faktor earning, aliran kas, dan 

tingkat return yang disyaratkan investor, yang mana ketiga faktor tersebut juga 

sangat dipengaruhi oleh kondisi ekonomi makro suatu negara serta kondisi ekonomi 

global. Saham dapat didefenisikan surat berharga sebagai bukti penyertaan atau 
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pemilikan individu maupun intitusi dalam suatu perusahaan (Brigham dan Houston, 

2011:69). Jogiyanto (2016:143) bahwa harga saham merupakan harga yang terjadi 

di pasar bursa pada saat tertentu dan harga saham tersebut ditentukan oleh pelaku 

pasar. Tinggi rendahnya harga saham ini ditentukan oleh permintaan dan 

penawaran saham tersebut di pasar modal.  

 

2.6.2. Faktor-faktor Mempengaruhi Harga Saham 

Menuruti Arifin (2011:114) faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham 

adalah sebagai berikut : 

1. Kondisi Fundamental Emiten, faktor yang berkaitan langsung dengan 

kinerja emiten itu sendiri. Semakin baik kinerja emiten, maka semakin besar 

pengaruhnya terhadap kenaikan harga saham begitu juga sebaliknya. Untuk 

memastikan apakah kondisi emiten dalam posisi yang baik atau buruk kita 

bisa melakukan pendekatan analisis rasio. 

2. Hukum permintaan dan penawaran, faktor hukum permintaan dan 

penawaran berada diurutan kedua setelah faktor fundamental karena begitu 

investor tahu kondisi fundamental perusahaan tentunya mereka akan 

melakukan transaksi baik jual maupun beli. Transaksi-transaksi inilah yang 

akan mempengaruhi fluktuasi harga saham. 

3. Tingkat suku bunga, adanya perubahan suku bunga, tingkat pengembalian 

hasil berbagai sarana investasi akan mengalami perubahan. Bunga yang 

tinggi akan berdampak pada alokasi dana investasi pada investor. Investor 

produk bank  seperti  deposito  atau  tabungan  jelas  lebih  kecil  resikonya 
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jika dibandingkan dengan investasi dalam bentuk saham, karena investor 

akan menjual saham dan dananya akan ditempatkan dibank. Penjualan 

saham secara serentak akan berdampak pada penurunan harga saham secara 

signifikan. 

4. Valuta asing, mata uang amerika (Dolar) merupakan mata uang terkuat 

diantara mata uang yang lain. Apabila dolar naik maka investor asing akan 

menjual sahamnya dan ditempatkan di bank dalam bentuk dolar, sehingga 

menyebabkan harga saham akan turun. 

5. Dana asing dibursa, mengamati jumlah dana investasi asing merupakan hal 

yang penting, karena demikian besarnya dana yang ditanamkan, hal ini 

menandakan bahwa kondisi investasi di Indonesia telah kondusif yang 

berarti pertumbuhan ekonomi tidak lagi negatif, yang tentu saja akan 

merangsang kemampuan emiten untuk mencetak laba. Sebaliknya jika 

investasi asing berkurang, ada pertimbangan bahwa mereka sedang ragu 

atas negeri ini, baik atas keadaan sosial politik maupun keamanannya. Jadi 

besar kecilnya investasi dana asing di bursa akan berpengaruh pada 

kenaikan atau penurunan harga saham. 

6. Indeks harga saham, kenaikan indeks harga saham gabungan sepanjang 

waktu tertentu, tentunya mendatangkan kondisi investasi dan perekonomian 

negara dalam keadaan baik. Sebaliknya jika turun berarti iklim investasi 

sedang buruk. Kondisi demikian akan mempengaruhi naik atau turunnya 

harga saham di pasar bursa. 
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7. News dan rumors, seluruh berita yang beredar di masyarakat yang 

menyangkut beberapa hal baik itu masalah ekonomi, sosial, politik 

keamanan, hingga berita seputar reshuffle kabinet. Dengan adanya berita 

tersebut, para investor bisa memprediksi seberapa kondusif keamanan 

negeri ini sehingga kegiatan investasi dapat dilaksanakan. Ini akan 

berdampak pada pergerakan harga saham di bursa. 

 

2.7. Analisis Rasio Keuangan 

 Analisis rasio keuangan adalah indeks yang menghubungkan dua angka 

akuntansi dan diperoleh dengan membagi satu angka dengan angka lainnya. 

Perbandingan dapat dilakukan antara satu komponen dengan komponen dalam satu 

laporan keuangan atau antar komponen yang ada diantarai laporan keuangan. Fahmi 

(2012:145) mengemukakan bahwai rasio keuangan merupakan instrumen analisis 

prestasi perusahaan yang menjelaskan berbagai hubungan dan indikator keuangan, 

yang ditujukan untuk menunjukkan perubahan dalami kondisi keuangan atau 

prestasi operasi di masa lalu dan membantu menggambarkan trend pola perubahan 

tersebut, untuk kemudian menunjukkan risiko dan peluang yang melekat pada 

perusahaan yang bersangkutan. 

Analisis rasio dikelompokkan menjadi lima (5) macam kategori menurut 

Hanafi dan Halim (2016:83), yaitu : 

1. Rasio likuiditas 

Mengukur kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka 

pendeknya. 

2. Rasio aktivitas 

Mengukur sejauh mana efektivitas penggunaan aset dengan melihat 

tingkat aktivitas aset. 
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3. Rasio Solvabilitas 

Mengukur sejauh mana kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban 

jangka pendeknya. 

4. Rasio Profitabilitas 

Mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 

(profitabilitas). 

5. Rasio Pasar 

Mengukur perkembangan nilai perusahaan relatif terhadap nilai buku 

perusahaan. 

 

2.8. Debt to Equity Ratio (DER) 

2.8.1. Definisi Debt to Equity Ratio (DER) 

Debt to Equity Ratio merupakan salah satu rasio pengelolaan modal yang 

mencerminkan kemampuan perusahaan untuk membiayai usaha dengan pinjaman 

yang disediakan oleh pemegang saham. Rasio ini sering digunakan para investor 

sebagai informasi untuk mengetahui seberapa besar total pasiva yang terdiri atas 

persentase modal bank sendiri untuk menutupi utang-utangnya kepada pihak luar.  

Menurut Hanafi (2014:71) DER merupakan rasio ini menunjukan 

perbandingan hutang dan modal. Rasio ini merupakan salah satu rasio penting 

karena berkaian dengan masalah trading on equiy, yang dapat memberikan 

pengaruh positif dan negatif terhadap rentabilitas modal sendiri dan perusahaan 

tersebut. Sedangkan Harahap (2013:302) mendefinisikan Debt to Equity Ratio yaitu 

Debt to Equity Ratio menggambarkan sejauh mana modal pemilik dapat menutupi 

hutang-hutang kepada pihak luar. 

Kasmir (2012:157) menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio merupakan rasio 

yang digunakan untuk menilai hutang dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara 

membandingkan antara seluruh hutang, termasuk hutang lancar dengan seluruh 

ekuitas. Rasio DER menggambarkan seberapa besar perusahaan menggunakan 
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pendanaan melalui hutang dan seberapa besar kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi kewajibannya. Rasio ini juga disebut dengan rasio pengungkit (Leverage) 

yaitu menilai batasan perusahaan dalam meminjam uang. Suatu perusahaan yang 

solvable berarti perusahaan tersebut mempunyai aktiva atau kekayaan yang cukup 

untuk membayar semua hutang-hutangnya. Semakin kecil rasio ini maka semakin 

banyak modal sendiri yang dijadikan jaminan terhadap hutang-hutang perusahaan 

tersebut (Riyanto, 2011:56). Debt to Equity Ratio (DER) menurut Mardiyanto yakitu 

DER merupakan rasio utang terhadap ekuitas adalah komputasi lain yang menentukan 

kemampuan membayar utang jangka panjang suatu entitas (Mardiyanto, 2009:42).  

Menurut Syamsuddin (2011:54), DER merupakan rasio yang dapat 

menunjukkan hubungan antara jumlah pinjaman jangka panjang yang diberikan oleh 

kreditur dengan jumlah modal sendiri yang diberikan oleh pemilik perusahaan. Debt 

to Equity Ratio menurut Darsono merupakan salah satu rasio leverage atau 

solvabilitas, rasio solvabilitas adalah rasio untuk mengetahui kemampuan perusahaan 

dalam membayar kewajiban jika perusahaan tersebut dilikuidasi (Darsono, 2012:54). 

Berdasarkan pernyataan di atas, dapat disimpulkan bahwa Debt to Equity Ratio 

merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 

membayar semua kewajibannya dengan menggunakan modal yang dimiliki oleh 

perusahaan tersebut. 

 

2.8.2. Skala Pengukuran Debt to Equity Ratio (DER) 

Debt to equity ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menilai hutang 

dengan ekuitas. Rasioi ini dicari dengan cara membandingkan antara seluruh 
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hutang, termasuk hutang lancar dengan seluruh ekuitas. Rasio ini berguna untuk 

mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditor) dengan pemilik 

perusahaan. Dengan kata lain, rasio berfungsi untuk mengetahui setiap rupiah 

modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan hutang. Menurut Harahap, rasio ini 

dapat dirumuskan sebagai berikut : 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
Total Kewajiban

Total Ekuitas
x100% 

  (Harahap, 2011:102) 

 

2.9.Return On Equity (ROE) 

2.9.1. Definisi Return On Equity (ROE) 

Kasmir mendefinisikan Return On Equity (ROE) sebagai hasil 

pengembalian ekuitas atau return on equity atau rentabilitas modal sendiri 

merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri 

(Kasmir, 2012:204). Rasio ini menunjukkan efisiensi penggunaan modal sendiri. 

Semakin tinggi rasio ini, semakin baik, artinya posisi pemilik perusahaan semakin 

kuat, demikian pila sebaliknya.  

Menurut Riyanto (2011:335) menyatakan bahwa ROE merupakan tingkat 

pengembalian ekuitas (Return On Equity) merupakan perbandingan antara laba 

bersih dengan ekuitas. ROE digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan 

menghasilkan laba berdasarkan modal saham tertentu (Hanafi dan Halim, 

2016:132). Return On Equity digunakan untuk mengukur seberapa besar jumlah 

laba bersih yang dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam total 

ekuitas. Rasio ini dihitung dengan membagi laba bersih dengan ekuitas. Semakin 
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tinggi hasil pengembalian atas ekuitas berarti semakin tinggi pula jumlah laba 

bersih yang dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam ekuitas. 

Sebaliknya, semakin rendah hasil pengembalian atas ekuitas berarti semakin rendah 

pula jumlah laba bersih yang dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam 

dalam ekuitas (Hery, 2016:194).  

Menurut Sudana menjelaskan bahwa ROE menunjukkan kemampuan 

perusahaan untuk menghasilkan laba setelah pajak dengan menggunakan modal 

sendiri yang dimiliki perusahaan (Sudana, 2011:22). Kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba dengan modal sendiri yang dimiliki oleh perusahaan 

dinyatakan melalui ROE. Menurut Sartono menyatakan bahwa Return On Equity 

atau return on net worth mengukur kemampuan perusahaan memperoleh laba yang 

tersedia bagi pemegang saham perusahaan. Rasio ini juga dipengaruhi oleh besar 

kecilnya utang perusahaan, apabila proporsi utang makin besar maka rasio ini juga 

akan semakin besar (Sartono, 2014:124).  

 Tandelilin menyatakan bahwa Return On Equity yang menggambarkan 

sejauh mana kemampuan perusahaan menghasilkan laba yang bisa diperoleh 

pemegang saham (Tandelilin, 2017:240). Rasio ini penting bagi pihak pemegang 

saham untuk mengetahui efektifitas dan efisiensi pengelolaan modal sendiri yang 

dilakukan oleh pihak manajemen perusahaan. Semakin tinggi rasio ini berarti 

semakin efisien penggunaan modal sendiri yang dilakukan oleh pihak manajemen 

perusahaan. ROE merupakan rasio akutansi yang paling penting dan jika nilainya 

berjalan terus secara stabil dan nilainya baik akan membuat harga saham menjadi 

tinggi. Oleh karena itu semakin tinggi ROE akan membuat investor tertarik untuk 
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berinvestasi pada perusahaan dan akan berujung pada kenaikan harga saham 

(Syamsuddin, 2011:146). Berdasarkan pemaparan diatas dapat disimpulkan bahwa 

ROE merupakan rasio yang digunakan untuk mengetahui besarnya kembalian 

atau income yang diberikan oleh perusahaan untuk setiap modal yang diberikan 

oleh pemilik. 

 

2.9.2. Skala Pengukuran Return On Equity 

Menurut Syamsuddin menyatakan bahwa Return On Equity merupakan 

suatu pengukuran dari penghasilan (income) yang tersedia bagi para pemilik 

perusahaan (baik pemegang saham biasa maupun pemegang saham preferen) atas 

modal yang mereka investasikan di dalam perusahaan (Syamsuddin, 2011:64). 

Rumus yang digunakan adalah sebagai berikut:  

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑂𝑛 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 =
Laba Bersih Setelah Pajak

Total Ekuitas
x100% 

  (Hery, 2016:195) 

 

2.10. Penelitian Terdahulu 

Tabel 2.1. Penelitian Terdahulu 

Nama 

Peneliti 

(Tahun) 

Variabel Penelitian Hasil Penelitian 

Rima Fahmi 

Utami (2017) 

 

Pengaruh Ukuran Perusahaan 

Leverage dan Profitabilitas  

Terhadap Harga Saham (Studi 

Kasus Pada Perusahaan 

Properti dan Real Estate yang 

terdaftar pada Bursa Efek 

Indonesia periode 2011-2015 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

variabel ukuran Perusahaan, Leverage 

dan Profitabilitasi secara simultan 

berpengaruh terhadap harga saham. 

Sedangkan secara parsial Ukuran 

Perusahaan berpengaruhi terhadapi 

harga saham dan Profitabilitas 

berpengaruhi terhadap harga saham, 
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Nama 

Peneliti 

(Tahun) 

Variabel Penelitian Hasil Penelitian 

tetapi Leverage tidak berpengaruh 

terhadap harga saham. 

Ashari Dwi 

Purtanto dan 

Ari 

Darmawan 

(2018) 

Pengaruhi Ukuran Perusahaan, 

Profitabilitas, Leverage, Dan 

Nilai Pasar Terhadap Harga 

Saham (Studi Kasus pada 

Perusahaan Pertambangan yang 

Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesiai Periode 2010-2016) 

Nilai pasar tidak memiliki dampak 

terhadap harga saham. Ukuran 

Perusahaan memiliki dampak terhadap 

harga saham dengan cara positif. Rasio 

profitability memiliki dampak terhadap 

harga saham dengan cara positif. Rasio 

leverage memiliki dampak dengan cara 

negative terhadap harga saham. 

Hari Gusnida 

(2017) 

Pengaruh Profitabilitas Dan 

Leverage Terhadap Harga 
Saham Perusahaan Yang 

Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia 

Profitabilitas yang diproksikan menjadi 

ROI memiliki pengaruhi terhadap 
hargai saham 

I Made 

Gunartha 

Dwi Putra 

dani I Made 

Dana (2016) 

Pengaruhi Profitabilitas, 

Leverage, Likuiditasi dan 

Ukurani Perusahaan Terhadap 

Return Saham Perusahaan 

Farmasi Di BEI 

Berdasarkan hasil olah data, diperoleh 

bahwa profitabilitas dan ukuran 

perusahaan berpengaruh postif dan 

signifikan terhadap return saham, 

leverage dan likuiditas berpengaruh 

positifi dan tidak signifikan terhadap 

return saham. 

Tunnisa 

(2016) 

Pengaruh Struktur Modal 

Terhadap Harga Saham Dengan 

Profitabilitas Sebagai Variabel 

Intervening Pada Perusahaan 

Manufaktur Di Bursa Efek 

Indonesia 

Hasil penelitian menunjukan bahwa 

variabel ROE dapat memediasi 

pengaruh DER terhadap harga saham 

 

2.11. Kerangka Konseptual  

Menurut Sekaran bahwa kerangka konseptual mendisuksikan mengenai 

hubungan antar variabel yang sedang diteliti. Mengembangkan kerangka 

konseptual membantu kita untuk menghipotesis dan menguji berbagai hubungan 

dan pengaruh sehingga memperjelas pemahaman kita mengenai dinamika situasi 

yang kita teliti (Sekaran, 2010:87). Sedangkan kerangka konseptual menurut 

Kuncoro adalah pondasi utama dari proyek penelitian, hal ini merupakan jaringan 
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hubungan antar variabel yang secara logis diterangkan, dikembangkan, dan 

dielaborasi dari perumusan masalah yang telah diidentifikasi melalui proses 

wawancara, observasi dan survey literature (Kuncoro, 2013:4). 

 

2.11.1. Pengaruh Debt Equity Ratio Terhadap Harga Saham 

Kebutuhan akan modal sangatlah penting dalam membangun dan menjamin 

kelangsungan hidup perusahaan sehingga manajer harus tepat dalam menentukan 

struktur modalnya. Menurut Brigham dan Houston (2011:46). Struktur modal yang 

optimal merupakan struktur yang akan memaksimalkan harga saham perusahaan. 

Hal ini sejalan dengan yang dikemukakan Kamaluduin (2011) yaitu penggunaan 

hutang yang lebih banyak juga akan memperbesar tingkat pengembalian yang 

diharapkan. Maka dengan mengukur tingkat pengembalian yang tinggi harga saham 

juga ikut naik. 

 

2.11.2. Pengaruh Debt Equity Ratio terhadap Return On Equity 

Struktur modal merupakan proporsi dana yang dimiliki oleh suatu 

perusahaan yang menggambarkan seberapa besar suatu perusahaan dibiayai oleh 

hutang dan modal sendiri. Menurut pecking order teory menyatakan bahwa 

perusahaan akan mengutamakan sumber daya modal internal yang dimilikinya 

dibandingkan dengan penggunaan dana eksternal, tetapi tidak menutup 

kemungkinan untuk sebuah perusahaan menggunakan dana dari eksternal 

perusahaan. Menurut Husnan (2013:34) struktur modal pada perusahaan yang 

menggunakan hutang dengan proporsi yang tinggi tidak dapati dikatakan sebagai 
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struktur modal yang optimal, karena perusahaan yang memiliki hutang tinggi dapat 

dikategorikan perusahaan yang tidak dapat bekerja dengani baik. Tingginya 

penggunaan hutang membuat perusahaan memiliki kewajiban yang tinggi atas 

bunga yang harus dibayarkan secara tetap sehingga hal tersebut akan mengurangii 

keuntungan yang didapatkan oleh perusahaan 

 

2.11.3. Pengaruh Return On Equity terhadap Harga Saham 

 Informasi tentang rasio profitabilitas merupakan hal yang penting bagi 

investor, karena rasio tersebut akan membantu dalam pengambilan keputusan bagi 

investor apakah akan melanjutkan berinvestasi ataui tidak. Harga saham dapat 

meningkat atau menurun dapat dipengaruhi oleh kinerja perusahaan yang 

proyeksikan melalui tingkat profitabilitas perusahaan. Semakin besar ROE 

perusahaan, maka perusahaan mampu menggunakan aset untuk memperoleh laba. 

Untuk itu semakin meningkatnya ROE, maka profitabilitas dari perusahaan 

semakin meningkat. Hal tersebut membuat investor menjadi tertarik dalam 

membeli saham dan berdampak terhadap harga saham yangi semakin meningkat. 

Novitasari (2017), menunjukkan bahwa Return on Equity berpengaruh terhadap 

Harga Saham. Kemudian, selaras dengan penelitian dari Subhan (2016) 

menunjukkan bahwa Return On Equity berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

harga saham. Utami (2017) juga menemukan bahwa Profitabilitas berpengaruh 

terhadap harga saham perusahaan 
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2.11.4. Pengaruh Debt Equity Ratio Terhadap Harga Saham Melalui Return 

On Equity 

Tolak ukur investor dalam berinvestasi dapat dilihati melalui keuntungan 

yang diperoleh perusahaan, tingkat pengembalian dan risikonya, hal itu dapat 

diukur dengan melalui rasio profitabilitas maupun struktur modal pada perusahaan 

tersebut. Ketiga variabel tersebut saling berkaitan untuk mempengaruhii fluktuasi 

hargai saham, bahwa perusahaan yang sehat mempunyai keuntungan yangi tinggi 

dani tingkat pengembalian yang tinggi serta mampu mengoptimalkan struktur 

modal dalam perusahaan sehingga banyak diminati oleh para investor, hal ini sesuai 

yang telah dijelaskan oleh Kamaliah (2018) bahwa harga saham dapat dipengaruhi 

oleh faktor internal salah satunya yaitu dengan menggunakan rasio keuangan. 

Berikut ini adalah kerangka konseptual penelitian ini. 

Gambar 2.1 

Kerangka Konseptual Penelitian 

 

 

 

 

 

 

2.12. Hipotesis 

 Hipotesis merupakan jawaban sementara suatu penelitian yanag mana 

kebenerannya perlu untuk diuji dan dibuktikan melalui penelitian. Dikatakan 

sementara, karena jawaban yang diberikan baru didasarkan pada teori yang relevan, 

DERi (X) 

ROEi (Z) 

Harga i Sahami (Y) 
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belum didasarkan pada fakta-fakta empiris yang diperoleh melalui pengumpulan 

data. Jadi, hipotesis juga dapat dinyatakan sebagai jawaban teoritis terhadap 

rumusan masalah penelitian, belum jawaban yang empiris (Sugiyono, 2012:70). 

Maka dapat dirumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut : 

1. Debt Equity Ratio berpengaruh positif terhadap Harga Saham  

2. Debt Equity Ratio berpengaruh positif terhadap Return On Equity. 

3. Return On Equity berpengaruh positif terhadap Harga Saham. 

4. Debt Equity Ratio berpengaruh positif terhadap Harga Saham Melalui 

Return On Equity. 
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BABi III 

METODEi PENELITIAN 

 

3.1.Pendekatan Penelitian 

Penelitiani inii menggunakani metodei deskriptifi dengani pendekatani 

kuantitatif. Sugiyono (2012:6) menyatakan bahwa penelitian diskriptif adalah 

penelitian yang dilakukan untuk mengetahui nilai variabel mandiri, baik satu 

variabel atau lebih (independen) tanpa membuat perbandingan, atau 

menghubungkan dengan variabel yang lain. Sugiyono (2012:8) menyatakan bahwa 

metode penelitian kuantitatif diartikan sebagai metode penelitian yang 

berlandaskan pada filsafat positivisme, digunakan untuk meneliti pada populasi 

atau sampel tertentu, pengumpulan data menggunakan instrumen penelitian, 

analisis data bersifat kuantitatif/statistik, dengan tujuan untuk mengaju hipotesis. 

Penelitian deskriptif kuantitatifi dengani carai mengumpulkan,i menguraikan,i 

mengklasifikasikan,i dani menginterpretasii datai yangi diperolehi sehinggai 

memberikani keterangani jelasi mengenaii objeki dani dapati ditariki kesimpulani 

mengenaii masalahi yangi diteliti. 

 

3.2.Tempati dani Waktui Penelitian 

3.2.1. Tempat Penelitian 

Penelitiani inii dilakukan padai Perusahaan Foodi &i Beveragei yangi terdaftari dii 

Bursai Efeki Indonesiai periodei tahuni 2015-2019. 
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3.2.2. Waktu Penelitian 

Penelitian ini dilakukan pada bulan Juli 2020 hingga Oktober 2020. Berikut 

daftar jadwal penelitian: 

Tabel 3.1 

Jadwal Penelitian 

No Kegiatan Bulan 

Jan Feb Mar April Juni Juli Ags Des 

1 Riset awal/Pengajuan 

Judul 

        

2 Penyusunan proposal         

3 Seminar proposal         

4 Perbaikan/Acc 

Proposal 

        

5 Pengolahan data         

6 Penyusunan skripsi         

7 Bimbingan Skripsi         

8 Sidang Meja Hijau         

Sumber : Penulis (2021) 

 

3.3. Definisi Operasional  Variabel 

Adapuni uraiani darii variabeli penelitiani dani definisii operasional,i sebagaii 

berikuti : 

1. Variabeli Penelitian 

Variabeli penelitiani dalami penelitiani inii menggunakani duai variabeli yaitui : 

a. Variabeli bebasi  

Variabeli bebasi yaitui variabeli yangi mempengaruhii variabeli terikat,i baiki itui 

secarai positifi ataui negatif,i sertai sifatnyai dapati berdirii sendiri.i Dalami 

penelitiani inii yangi menjadii variabeli bebasi adalahi Debti Equityi Ratioi (DER). 
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b. Variabel  Intervening 

Variabeli inii merupakani variabeli penghubungi ataui perantarai padai pengaruhi 

variabeli bebasi terhadapi variabeli terikat.i Variabeli interveningi padai 

penelitiani inii adalahi variabeli ROE. 

c. Variabeli terikati  

Variabeli terikati adalahi variabeli yangi dipengaruhii olehi variabeli bebasi dani 

menjadii perhatiani utamai penelitiani ataui yangi menjadii akibati karenai adanyai 

variablei bebas.i Dalami penelitiani inii yangi menjadii variablei terikati adalahi 

hargai sahami (Y). 

 

2. Definisii Operasional 

Berikuti inii skalai pengukurani variabeli yangi digunakani dalami penelitiani inii 

padai tabeli 3.2i berikut. 

Tabeli 3.2 

Definisii Operasionali Variabel 

Variabel Definisii Operasional Pengukuran Skala 

Strukturi 

Modali (X) 

Rasioi yangi digunakani 

untuki menilaii hutangi 

dengani ekuitas 

(Harahap, 2011:102) 

𝐷𝑒𝑏𝑡𝑖 𝑡𝑜𝑖 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦𝑖 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜

=
Totali Ekuitas

Totali Hutang
 

(Harahap, 2009:102) 

Rasio 

Profitabilitas 

(Y) 

Mengukur kemampuan 

perusahaan dalami 

memperolehi labai 

dalami tingkati asseti 

dani i modali tertentu. 

(Hery, 2016:195) 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛𝑖 𝑂𝑛𝑖 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦𝐢 

= 𝐢 

Labai Bersihi 

Totali Ekuitas
 

(Hery, 2016:195) 

Rasio 

Hargai Saham 

(Z) 

Hargai sahami 

perusahaani yangi adai 

dii bursai padai saati 

tertentu.  

(Jogiyanto, 2010:143) 

Closingi Pricei (akhiri tahun) Nominal 

Sumberi :i Penulisi(2021) 
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3.4. Jenis  dani Sumber Data 

 Adapuni jenisi dani sumberi datai yangi digunakani dalami penelitiani inii 

dapati dijelaskan, sebagai berikuti : 

1. Jenisi Data,i Dalami melakukani penelitiani inii agari dapati berjalani 

dengani baiki dani lancar,i makai diperlukani data-datai yangi berhubungani 

dengani penelitiani yangi akani dilakukan.i Jenisi datai yangi digunakani 

dalami penelitiani inii adalahi datai sekunder,i yaitui laporani keuangani 

(LK)i padai perusahaani Foodi &i Beveragei yangi terdaftari dii BEI. 

2. Sumberi Data,i Datai yangi diperolehi dalami penellitiani inii adalahi darii 

laporani keuangani yangi dipubllikasikani melaluii situsi www.idx.co.id. 

 

3.5. Populasii dani Sampel 

3.5.1. Populasi 

Populasi adalah objek/subjek yang mempunyai kuantitasi dani karakteristiki 

tertentui yangi ditetapkani olehi penelitii untuki dipelajarii dani kemudiani ditariki 

kesimpulannyai Populasii dalam penelitian ini adalah kelengkapani pengungkapani 

laporani keuangani padai perusahaani Perusahaan Sektor Manufaktur Sub sektor 

Foodi &i Beveragei di Bursai Efeki Indonesiai Tahuni 2015-2019 yangi berjumlahi 

11i perusahaan. 

 

 

 

 

http://www.idx.co.id/
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Tabeli 3.2 

Daftar  Perusahaan Perusahaan Manufaktur Subsektor Food and  Beveragei 

yangi terdaftari dii Bursai Efeki Indonesia 

Nama Perusahaan Kode 

PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk AISA 

PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk CEKA 

PT. Delta Jakarta Tbk DLTA 

PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk ICBP 

PT. Indofood Sukses Makmur Tbk INDF 

PT. Multi Bintang Tbk MLBI 

PT. Nippon Indosari Corporindo Tbk ROTI 

PT. Sekar Laut Tbk SKLT 

PT. Ultrajaya Milk Tbk ULTJ 

PT. Pioneerindo Gourment International Tbk PSDN 

PT. Mayora Indah Tbk MYOR 

Sumberi :i www.idx.ac.id 

 

 

3.5.2. Sampel 

Sampeli yangi digunakani dalami penelitiani inii ditentukani dengani tekniki 

penentuani sampeli secarai purposivei sampling.i Pengambilani sampeli (purposivei 

sampling)i dilakukani dengani mengambili sampeli darii populasii berdasarkani 

suatui kriteriai tertentu.i Adapuni kriteriai dalami pemilihani sampeli padai penelitiani 

inii adalahi sebagai berikut : 

1. Perusahaan Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode tahun 2015-2019. 

2. Perusahaan yang mempublikasikan laporan keuangan dan memiliki 

kelengkapan data penelitian selama periode tahun 2015-2019. 

http://www.idx.ac.id/
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3. Saham perusahaan aktif diperdagangkan selama periode tahun 2015-2019. 

4. Perusahaan tidak mengalami kerugian selama periode penelitian. 

Berdasarkani observasii diperolehi hasili bahwai sembilan Perusahaani Makanan 

dan Minuman  memenuhii kriteriai tersebuti dani layaki dijadikani sampeli penelitiani ini. 

Tabel 3.3. Sampel Penelitian 

Nama Perusahaan 
Kriteria 

1 2 3 

PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk (CEKA) ✓ ✓ ✓ 

PT. Delta Jakarta Tbk (DLTA) ✓ ✓ ✓ 

PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP) ✓ ✓ ✓ 

PT. Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) ✓ ✓ ✓ 

PT. Multi Bintang Tbk (MLBI) ✓ ✓ ✓ 

PT. Nippon Indosari Corporindo Tbk (ROTI) ✓ ✓ ✓ 

PT. Sekar Laut Tbk (SKLT) ✓ ✓ ✓ 

PT. Ultrajaya Milk Tbk (ULTJ) ✓ ✓ ✓ 

PT. Mayora Indah Tbk (MYOR) ✓ ✓ ✓ 

PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk (AISA) ✓ ✓ x 

PT. Pioneerindo Gourment International Tbk (PTSP) ✓ ✓ x 

 

3.6.Tekniki Pengumpulani Data 

Metodei pengumpulani datai yangi dipergunakani dalami pelaksanaani 

penelitiani inii adalahi : 

1. Studii Dokumentasii  

Studii dokumentasii dilakukani dengani mengumpulkani dani mempelajarii 

data-datai yangi diperolehi darii bahani bacaani yangi mendukungi 

penelitiani ini. 
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2. Studii Pustaka 

Pengumpulani datai dengani mencarii teori-teorii terkaiti darii buku,i jurnali 

penelitiani yangi serupai dani jugai skripsii yangi sesuaii dengani penelitiani 

yangi dilakukan. 

 

3.7.Teknik Analisa Data 

Teknik analisis data yang di gunakan dalam penelitian ini adalah analisis 

kuantitatif, yakni menguji dan menganalisis data dengan perhitungan angka - angka 

kemudian menarik kesimpulan dan pengujian tersebut. Teknik analisa yang akan di 

gunakan adalah : 

3.7.1. Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam sebuah model regresi, 

variabel dependen memiliki distribusi normal atau tidak (Ghozali, 2013:147). 

Model regresi yang baik adalah data normal atau mendekati normal. Caranya adalah 

dengan membandingkan distribusi komulatif dari data sesungguhnya dengan 

distribusi komulatif dari distribusi normal. Data normal memiliki bentuk seperti 

lonceng. Alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji Kolmogorov–

Smirnov.  

Pengambilan keputusan mengenai normalitas adalah sebagai berikut :  

a. Jika p < 0,05 maka distribusi data tidak normal  

b. Jika p > 0,05 maka distribusi data normal  
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2. Uji Heterokedastisitas 

Menurut Ghozali (2013:05), uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji 

apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu 

pengamatan ke pengamatan lain, jika variance dari residual satu pengamatan ke 

pengamatan lain berbeda maka disebut heteroskedastisitas. 

Dasar pengambilan keputusan untuk uji heteroskedastisitas : 

a. Jika ada pola tertentu, seperti titik yang ada membentuk pola tertentu teratur 

(bergelombang, melebur kemudian menyempit), maka mengindikasikan 

telah terjadi heteroskedastisitas. 

b. Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar diatas dan dibawah 

angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas. 

 

3. Uji Multikolineritas 

Multikolinearitas adalah alat yang dipergunakan untuk mengetahui apakah 

ada hubungan yang kuat di antara variabel independen. Suatu model regresi linear 

akan menghasilkan estimasi yang baik apabila model tersebut tidak mengandung 

multikolinearitas. Untuk mendeteksi ada tidaknya multikolinearitas dapat dilihat 

dari nilai R-square, F-hitung, t-hitung, dan standar errornya. 

Gejala multikolinearitas ditandai dengan munculnya: 

a. Standar errornya tinggi. 

b. Tidak ada satupun nilai t-statistik yang signifikan baik pada α = 10%, α = 

5%, ataupun α = 1%. 
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4. Uji Autokorelasi 

Autokorelasi didefenisikan sebagai korelasi antar anggota serangkain 

observasi yang diurutkan menurut waktu atau ruang (Situmorang dan Luthfi, 

2014:134). Model regresi linear klasik mengasumsikan autokolerasi tidak terdapat 

di   dalamnya distribusi atau pengganggu µi dilambangkan dengan: 

E (µi : µj) = 0 i ≠ j 

Ada beberapa cara 2 autokorelasi, yaitu: 

a. Dengan menggunakan atau memplot grafik 

b. Dengan D-W Test (Uji Durbin-Watson) 

 

3.7.2. Uji Model 

Untuki dapati menganalisisi seberapai besari suatui variabeli penyebabi 

memengaruhii variabeli akibat,i makai analisisi datai yangi digunakani adalahi analisisi 

jaluri (Pathi Analisys).i Diagrami jaluri merupakani sebuahi strukturi yangi lengkapi darii 

hubungani kausali antarai variabeli yangi terdirii darii hubungani subi strukturi yangi 

menyerupaii strukturi regresi.i Hasili besarani diagrami jaluri menunjukkani 

besarnyai pengaruhi masing-masingi variabeli terhadapi variabeli endogeni 

disebuti koefisieni jalur.i Strukturi modeli dalami penelitiani inii terbagii menjadii 

2,i yaitu: 

1. Subi strukturi 1 

Dengani persamaan jalur X1i =i Px2x1X1i +i Px2€ 

2. Subi strukturi 2 

Dengani persamaani jalur Yi =i Pyx1X1i +i Pyx2X2i +i Py€2 
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Adapuni pengaruhi suatui variabeli secarai langsungi maupuni tidaki 

langsungi dalami penelitiani inii adalahi sebagaii berikut: 

1. Pengaruhi langsung 

X1i →i Y 

Persamaani Pyx1i ∙i Pyx1 

X2i →i Y 

Persamaani Pyx2i ∙i Pyx2 

2. Pengaruhi tidaki langsung 

Pengaruhi tidaki langsungi X1i terhadapi Yi melaluii X2i X1i Y 

Persamaani Pyx1i ∙i Px1x2i ∙i Pyx2 

 

3.7.3. Uji Hipotesis 

Uji t-statistik merupakan pengujian untuk mengetahui apakah masing- 

masing koefisien regresi signifikan atau tidak terhadap dependen variabel dengan 

menganggap variabel independen lainnya konstan. Untuk melihat hubungan 

variabel x dan y digunakan uji statistik dengan rumus (Sugiyono, 20012:165) : 

𝑡 =  
𝑟 √𝑛 − 2

√1 − 𝑟2
 

Kriteria pengujian adalah : 

- Jika nilai 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 <𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 
 maka hipotesis alternative ditolak 

- Jika nilai 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔>𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 
 maka hipotesis alternative ditolak 

 

3.7.4. Uji Koefisien Determinan 

Koefisien determinasi digunakan untuk melihat seberapa besar variabel - 

variabel independen secara bersama mampu memberikan penjelasan mengenai 
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variabel dependen, dimana nilai R2 berkisar antara 0 sampai 1 (0 ≤ R2 ≤ 1). 

Semakin besar nilai R2, maka akan semakin besar variasi variabel dependen yang 

dapat dijelaskan oleh variabel independen. Menurut Sugiyono (2012:175), teknik 

ini digunakan untuk mengetahui berapa persen besarnya hubungan variabel bebas 

terhadap variabel terikat. Rumus dari koefisien determinan yaitu : 

D = (rxy)
2 x 100 (%) 

Keterangan : 

D  = koefisien Determinan 

(rxy)
2  = Koefisien Product Moment antara x dan y 
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BAB IV 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

  

4.1. Statistik Deskriptif 

 Statistik deskriptif digunakan untuk memberikan suatu gambaran atas data 

yang digunakan dalam penelitian. Berdasarkan data yang diperoleh dari laporan 

keuangan dari sembilan Perusahaan Manufaktur Substruktur Makanan dan 

Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2015-2019, maka 

dapat diketahui nilai minimum, maksimum, rata-rata (mean) dan juga standar 

deviasi dari masing-masing variabel yang digunakan dalam penelitian sebagaimana 

ditunjukkan pada Tabel 4.1. berikut ini : 

Tabel 4.1. Statistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 

 Mean Std. Deviation N 

LN_HS 8.1087 1.07767 45 

LN_DER -.4949 .76757 45 

LN_ROE 2.9253 .75741 45 

       Sumber : Hasil Olahan SPSS 22.0 

Berdasarkan hasil perhitungan pada Tabel 4.1, diketahui bahwa ada 

sebanyak 45 sampel data selama periode penelitian tahun 2015-2019 yang 

menjelaskan bahwa: 

1. Debt Equity Ratio (DER) digunakan untuk mengukur kemampuan sebuah 

perusahaan dalam mendanai perusahaan itu sendiri, semakin besar rasio ini 

akan semakin tidak menguntungkan karena akan semakin besar resiko yang 

ditanggung atas kegagalan yang mungkin terjadi diperusahaan. Berdasarkan 
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tabel diatas diperoleh hasil bahwa DER sebagai variabel X memiliki nilai 

rata – rata -0.4949 dan standar deviasinya adalah 0.76757 dengan jumlah 

pengamatan 45 unit analisis. 

2. Return On Equity (ROE) digunakan untuk mengukur kemampuan 

perusahaan menghasilkan laba berdasarkan modal saham tertentu. Semakin 

tinggi rasio ini akan semakin baik karena memberikan tingkat kembalian 

yang lebih besar pada pemegang saham. Perusahaan dapat menghasilkan 

ROE tinggi, maka investor menganggap bahwa perusahaan telah 

menggunakan modalnya dengan seefisien dan seefektif mungkin. 

Berdasarkan tabel diatas diperoleh hasil bahwa ROE sebagai variabel Z 

memiliki nilai rata – rata 2.9253 dan standar deviasinya adalah 0.75741 

dengan jumlah pengamatan 45 unit analisis. 

3. Harga Saham yang terjadi di pasar bursa pada saat tertentu yang ditemukan 

oleh pelaku pasar dan ditentukan oleh permintaan dan penawaran saham 

yang bersangkutan di pasar modal berkaitan dengan bagaimana terjadinya 

stabilitas peningkatan laba ditahun kedepan. Berdasarkan tabel diatas 

diperoleh hasil bahwa harga saham sebagai variabel Y memiliki nilai rata – 

rata 8.1087 dan standar deviasinya adalah 1.07767 dengan jumlah 

pengamatan 45 unit analisis. 

 

4.2. Pengujian Asumsi Klasik 

 Pengujian asumsi klasik dilaksanakan dengan tujuan untuk menguji 

keandalan data yang digunakan dalam penelitian ini. Dimana seluruh hasil 
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pengujian asumsi klasik yang ditampilkan pada penelitian ini merupakan data 

penelitian yang berjumlah 45 data penelitian. 

 

4.2.1. Uji Normalitas 

4.2.1.1. Hasil Uji Normalitas P-P Plot  

Uji normalitas penelitian ini dilakukan dengan analisis grafik yaitu dengan 

grafik Histogram dan Normal P-P Plot of Regression Standarizied Residual. Selain 

itu uji normalitas dilakukan juga dengan menggunakan uji Kolmogorov Smirnov. 

Berikut ini adalah hasil pengujian Normal P-P Plot of Regression Standarizied 

Residual.  

 
Sumber : Hasil Olahan SPSS 22.0  

Gambar 4.1 

Hasil Uji Normalitas P-Plot 

Berdasarkan gambar 4.1 P-Plot diatas diperoleh hasil bahwa data tidak 

menyebar jauh dengan garis diagonal dan/ atau mengikuti arah garis diagonal atau 

grafik histogram menunjukkan pola distribusi normal. 
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4.2.1.2. Hasil Uji Normalitas Histogram  

Pengujian normalitas dengan historgram adalah pengujian normalitas 

dengan memperhatikan bentuk grafik, jika bentuk grafik tidak melenceng ke kiri 

dan ke kanan, maka menunjukkan bahwa variabel berdistribusi normal. Sebaliknya, 

jik bentuk grafik melenceng ke kiri atau ke kanan menunjukkan bahwa variabel 

tidak berdistribusi normal.   

 
Sumber : Hasil Olahan SPSS 22.0 

Gambar 4.2 

Uji Normalitas dengan Histogram  

 

Berdasarkan gambar 4.2 diatas mengenai hasil uji normalitas histogram 

dapat dilihat bahwa sebaran data diketahui bahwa variabel berdistribusi normal, hal 

ini ditunjukkan oleh distribusi data berupa kurva yang berbentuk lonceng dan 

sebaran data tidak melenceng ke sebelah kanan maupun kiri. 
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4.2.1.3. Hasil Uji Kolmogrov- Smirnov Test 

Pengujian normalitas dengan Kolmogorov-Smirnov dilaksanakan dengan 

memperhatikan nilai Kolmogorov-Smirnov dan Asymp. Sig. (2-tailed).  

Kolmogorov-Smirnov untuk menguji kesesuaian distribusi data kita dengan suatu 

distribusi tertentu,dalam hal ini distribusi normal. Kriteria penilaian uji normalitas 

pendekatan Kolmogorov Smirnov adalah jika nilai Asymp. Sig (2-tailed) < 0,05 

maka distribusi data tidak normal dan sebaliknya jika Asymp. Sig (2-tailed) > 0,05 

maka distribusi data normal. Berikut ini adalah tabel hasil pengujian Kolmogorov 

Smirnov. 

Tabel 4.2. Uji Kolmogorov-Smirnov  

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 

Unstandardized 

Residual 

N 45 

Normal Parametersa,b Mean .0000000 

Std. Deviation .89287106 

Most Extreme Differences Absolute .130 

Positive .130 

Negative -.099 

Test Statistic .130 

Asymp. Sig. (2-tailed) .054c 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

c. Lilliefors Significance Correction. 

      Sumber : Hasil Olahan SPSS 22.0 

Berdasarkan tabel diatas dapat diketahui bahwa nilai kolmogrov-smirnov 

variabel Debt to Equity Ratio, Return On Equity dan Harga Saham memiliki angka 

signifikansi sebesar 0.054 > 0.05 yang menunjukkan bahwa data berdistribusi 

normal. Berdasarkan hasil tersebut maka dapat disimpulkan bahwa persamaan 

regresi variabel penelitian terdistribusi secara normal.  



58 

 

 

 

4.2.2. Uji Multikolinearitas 

 Uji ini digunakan untuk mengetahui apakah terdapat korelasi yang tinggi 

diantara variabel bebas dalam model regresi linear. Uji multikolinearitas digunakan 

untuk melihat ada atau tidaknya korelasi yang tinggi antara variabel-variabel bebas 

dalam suatu regresi linear berganda. Model regresi yang baik seharusnya bebas 

multikolinearitas atau tidak terjadi korelasi antara variabel bebas. Statistik yang 

sering digunakan untuk menguji gangguan multikolinearitas salah satunya dengan 

Variance Iinflaction Factor (VIF). Jika nilai tolerance < 0.1 maka artinya tidak 

terjadi multikolinearitas. Jika nilai VIF < 10 maka tidak ada masalah 

multikolinearitas.  

Tabel 4.3. Hasil Uji Multikolinearitas 
Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 5.717 .584  9.792 .000   
LN_DER -.063 .183 -.045 -.346 .731 .961 1.041 

LN_ROE .807 .186 .567 4.349 .000 .961 1.041 

a. Dependent Variable: LN_HS 

Sumber : Hasil Olahan SPSS 22.0 

 

Berdasarkan tabel 4.3 diperoleh informasi bahwa seluruh nilai Tolerance > 

0.10 dan nilai VIF < 10. Dari hasil tersebut maka dapat disimpulkan bahwa tidak 

terjadi multikolenaritas pada model regresi penelitian. Maka dalam penelitian ini 

dapat disimpulkan bahwa diantara variabel bebas tidak terjadi gejala multikorelasi. 

  

4.2.3. Uji Heterokedastisitas 

Heterokedastisitas ialah suatu keadaan dimana varian dari kesalahan 

pengganggu tidak konstan untuk semua nilai variabel bebas. Jika data residu tidak 
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bersifat acak maka data bisa dikatakan terkena heteroskedastisitas (Situmorang and 

Lutfi, 2012:122). Alat menguji heterokedastisitas bisa dilakukan dengan alat 

analisis grafik. Model regresi dianggap tidak terjadi heterokedastisitas jika titik-titik 

menyebar secara acak tidak membentuk suatu pola tertentu serta tersebar baik diatas 

ataupun dibawah angka nol sumbu Y.  

 

Gambar 4.3. Hasil Uji Heterokedastisitas  

Sumber : Hasil Olahan SPSS 22.0 

 

Berdasarkan hasil pengujian heterokedastisitas diatas terlihat bahwa ada 

pola yang tidak jelas, terdapatnya titik-titik yang tidak menyebar diatas dan 

dibawah angka 0 pada sumbu Y, maka mengidentifikasikan tidak terjadi 

heterokedastisitas pada model regresi dan layak dipakai untuk melihat Harga 

Saham dengan variabel independent yaitu Debt to Equity Ratio dan variabel Return 

On Equity sebagai intervening. 
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4.2.4. Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi merupakan pengujian asumsi dalam regresi di mana 

variabel dependen tidak berkorelasi dengan dirinya sendiri, maksud korelasi dengan 

dirinya sendiri adalah bahwa nilai variabel dependen tidak berhubungan dengan 

nilai variabel itu sendiri, baik nilai periode sebelumnya atau nilai periode 

sesudahnya (Ghozali, 2011:116). Kisaran uji autokolerasi yang dilakukan dalam 

pengujian Durbin Watson (DW) sebagai berikut: 

a. 1.65 < DW < 2.35 tidak terjadi autolerasi 

b. 1.21 < DW < 1.65 atau 2.35 < DW < 2.79 tidak dapat disimpulkan 

c. DW < 1.21 atau DW > 2.79 terjadi autokorelasi  

Tabel 4.4. Hasil Uji Autokorelasi 

                                                         Model Summaryb 

Mode
l R 

R 
Square 

Change Statistics 

Durbin-
Watson 

R Square 
Change F Change df1 df2 

Sig. F 
Change 

1 .560
a 

.314 .314 9.592 2 42 .000 .851 

a. Predictors: (Constant), LN_ROE, LN_DER 

b. Dependent Variable: LN_HS 

Sumber : Hasil Olahan SPSS 22.0 

Berdasarkan hasil pengolahan diperoleh nilai statistic Durbin-Watson (DW) 

diperoleh 0,851, nilai tersebut berada pada kisaran 0,851 < 1,21, maka dapat 

disimpulkan terjadi autokolerasi pada model regresi.  

 

4.3. Uji Regresi Linear Berganda 

Dalam menganalisis data dapat menggunakan Analisis Regresi Linear 

Berganda untuk memprediksi pertumbuhan nilai variabel terikat akibat pengaruh 

dari nilai variabel bebas terhadap variabel terikat. Berikut ini pengolahan data 

dengan SPSS. 
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Tabel 4.5. Hasil Uji Regresi Linear Berganda 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 5.717 .584  9.792 .000   
LN_DER -.063 .183 -.045 -.346 .731 .961 1.041 

LN_ROE .807 .186 .567 4.349 .000 .961 1.041 

a. Dependent Variable: LN_HS 

Sumber : Hasil Olahan SPSS 22.0 

Berdasarkan data yang diperoleh dari uji regresi berganda maka diketahui nilai-

nilai sebagai berikut : 

1. Contstan   =  5,717 

2. Debt to Equity Ratio  = − 0,063 

3. Return On Equity  =     0,807 

Berdasarkan hasil diatas dapat dimasukkan kedalam persamaan regresi 

linear berganda sehingga diketahui persamaan berikut : 

Y = 5,717 + −0.063 X + 0.807 Z 

1. Nilai konstan variabel harga saham adalah sebesar 5,717. Jadi jika variabel 

Harga saham tidak diperngaruhi oleh variabel apapun akan bernilai 5,717. 

2. Nilai koefisien variabel Debt to Equity Ratio (X) adalah sebesar -0.063, 

peningkatan sebanyak 1 kali/100% dari variabel Debt to Equity Ratio akan 

memberikan penurunan pada variabel harga saham sebesar 0.063 satuan 

dengan asumsi variabel bebas lainnya dianggap konstan. 

3. Nilai koefisien variabel Return On Equity (Z) adalah sebesar 0.807, 

peningkatan sebanyak 1 kali/100% dari variabel Return On Equity akan 

meningkatkan variabel harga saham sebesar 0.807 satuan dengan asumsi 

variabel bebas lainnya dianggap konstan. 
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4.4. Analysis Path (Analisis Jalur) 

 Menurut Ghozali (2016:245) menjelaskan bahwa path analysis adalah 

sebuah model perluasan dari analisis regresi linier berganda untuk mengukur 

hubungan antar variabel yang telah ditetapkan sebelumnya. Path analysis ini 

digunakan untuk mengetahui pengaruh langsung dan tidak langsung antar variabel 

bebas dan terikat. Berikut ini hasil model structural dari pengujian path analysis, 

yakni sebagai berikut : 

1. Pengaruh Langsung (Direct Effect) 

Tabel 4.6. Hasil Pengujian Pengaruh Langsung 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 3.022 .134  22.606 .000 

LN_DER .195 .148 .197 1.320 .194 

a. Dependent Variable: LN_ROE 

Sumber : Hasil Olahan SPSS 22.0 

Analisis Jalur Debt to Equity Ratio (DER) Terhadap Return On Equity 

                                                                𝜌1 = 0.195 

     

Gambar 4.4 

 Pengaruh Langsung Debt to Equity Ratio Terhadap Return On Equity 

 Berdasarkan model structural diatas dapat disimpulkan bahwa variabel Debt 

to Equity Ratio (DER) tidak memiliki pengaruh langsung dan tidak signifikan 

terhadap Return On Equity (ROE), dimana diperoleh nilai 𝜌1  =  0.195 dan nilai 

signifikansi sebesar 0,194 maka nilai sig 0.194 > 0.05. 

 

 

Debt to Equity Ratio Return On Equity 
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Tabel 4.7. Hasil Pengujian Pengaruh Langsung 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 5.717 .584  9.792 .000 

LN_DER -.063 .183 -.045 -.346 .731 

LN_ROE .807 .186 .567 4.349 .000 

a. Dependent Variable: LN_HS 

Sumber : Hasil Olahan SPSS 22.0 

Analisis Jalur Debt to Equity Ratio (DER) Terhadap Harga Saham 

     𝜌2 = 0.807 

     

Gambar 4.5 

Pengaruh Langsung  Return On Equity Terhadap Harga Saham 

 

 Berdasarkan model structural diatas dapat disimpulkan bahwa variabel 

Return On Equity (ROE) memiliki pengaruh langsung yang positif dan signifikan 

terhadap Harga Saham, dimana diperoleh nilai 𝜌2 = 0.807 dan nilai signifikansi 

sebesar 0,00 maka nilai sig 0.00 > 0.05. 

Analisis Jalur Debt to Equity Ratio (DER) Terhadap Harga Saham 

     𝜌3 = -0,063 

     

 

Gambar 4.6 

 Pengaruh Langsung Debt to Equity Ratio Terhadap Harga Saham 

 

 Berdasarkan model structural diatas dapat disimpulkan bahwa variabel Debt 

to Equity Ratio (DER) tidak memiliki pengaruh langsung dan tidak signifikan 

terhadap Harga Saham, dimana diperoleh nilai 𝜌3 = -0,063 dan signifikansi sebesar 

0,731 maka nilai sig 0.731 > 0.05. 

 

Debt to Equity Ratio 

 

Harga Saham 

Return On Equity Harga Saham 
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2. Pengaruh Tidak Langsung (Indirect Effect) 

 Pengujian hipotesis Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap Harga 

Saham melalui Return On Equity sebagai variabel intervening, berikut ini hasil 

model structural dari pengujian pengaruh tidak langung. 

𝜌3 =  −0,063 

 

 𝜌1= 0,195 𝜌2 = 0,807   

       

     Gambar 4.7 

Pengaruh Tidak Langsung Debt to Equity Ratio ke Harga Saham  

Melalui Return On Equity 

 Model structural diatas mengenai pengaruh tidak langsung antara variabel 

Debt to Equity Ratio terhadap Harga Saham melalui Return On Equity sebagai 

variabel intervening. Berdasarkan model structural diatas dapat disimpulkan bahwa 

variabel Debt to Equity Ratio (DER) tidak memiliki pengaruh dan tidak signifikan 

terhadap Return On Equity (ROE), dimana diperoleh nilai signifikansi sebesar 

0,194 maka nilai sig 0.194 > 0.05, selanjutnya variabel Return On Equity (ROE) 

memiliki pengaruh langsung yang positif dan signifikan terhadap Harga Saham, 

dimana diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,00 maka nilai sig 0.00 > 0.05. 

Berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa variabel Return On Equity 

tidak memediasi pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Harga Saham padai 

Perusahaani Makanani dani Minumani Yangi Terdaftari dii Bursai Efeki Indonesia.  

 

4.5. Uji Hipotesis (Uji – t) 

Ghozali (2016:97) menjelaskan bahwa uji-t pada dasarnya menunjukkan 

seberapa jauh pengaruh satu variabel independen secara individual dalam 

Harga Saham Return on equity Debt Equity Ratio 
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menerangkan variasi variabel dependen. Uji-t dilakukan untuk menguji apakah 

karakteristik variabel (Y) mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap variabel 

(Y). Uji-t menunjukkan seberapa jauh pengaruh antara variabel independen dengan 

variabel dependen. Kriteria pengambilan keputusan dengan tingkat signifikan 0,05 

(5%) sebagai berikut: 

a. Jika t-hitung > t-tabel, maka Ho ditolak dan Ha diterima pada α = 5%. 

b. Jika t-hitung < t-tabel, maka Ho diterima dan Ha ditolak pada α = 5% 

Hipotesis dalam penelitian ini perlu dilakukan pengujian untuk menentukan 

diterima atau tidak hipotesis, maka diperlukan dilaksanakan perhitungan derajat 

bebas (df) atau nilai t-tabel, sebagai berikut:  

Nilai t-tabel diperoleh dengan cara:  

  Derajat bebas = n – k  

              = 45 – 3 = 42 

Berdasarkan hasil perhitungan derajat bebad diatas, maka nilai t-tabel yang 

diperoleh adalah pada derajat kesalahan 5% dan derajat bebas (df) = 42 adalah 

sebesar 1.681. Berikut ini penulis sajikan hasil pengujian hipotesis, sebagai berikut: 

Tabel 4.8 

Hasil Uji Signifikansi Parsial (Uji-t) 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 5.717 .584  9.792 .000   
LN_DER -.063 .183 -.045 -.346 .731 .961 1.041 

LN_ROE .807 .186 .567 4.349 .000 .961 1.041 

a. Dependent Variable: LN_HS 

Sumber : Hasil Olahan SPSS 22.0 
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Berdasarkan tabel diatas diperoleh hasil bahwa nilai t-hitung untuk masing-

masing variabel, yaitu: 

a. Nilai t-hitung untuk Debt to Equity Ratio sebesar -0,346 dibandingkan 

dengan nilai t-tabel 1,682 maka dapat disimpulkan bahwa t-hitung > t-tabel 

(-0,346 < 1,681) dengan nilai signifikansi sebesar 0.731 > 0.05. Berdasarkan 

hasil tersebut maka diperoleh kesimpulan bahwa Debt to Equity Ratio 

berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham. 

Berdasarkan hasil tersebut maka dapat disimpulkan hipotesis ditolak. 

b. Nilai t-hitung  untuk  Return On Equity sebesar 4,349 dibandingkan dengan 

nilai t-tabel 1,681 maka dapat disimpulkan bahwa t-hitung > t-tabel (4,349 

> 1,681) dengan nilai signifikansi sebesar 0.000 < 0.05. Berdasarkan hasil 

tersebut maka diperoleh kesimpulan bahwa Return On Equity berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap harga Saham. Berdasarkan hasil tersebut 

maka dapat disimpulkan hipotesis diterima. 

 

4.6. Koefisien Determinasi (R-Square) 

 Koefisien determinasi digunakan untuk mengukur mengukur besar 

persentase pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat. Nilai koefisien 

determinasi ditentukan dengan nilai R square, sebagai berikut: 

Tabel 4.10. Koefisien Determinan 

                                                         Model Summaryb 

Model R 

R 

Square 

Change Statistics 

R Square 

Change F Change df1 df2 

Sig. F 

Change 

1 .560a .314 .314 9.592 2 42 .000 

a. Predictors: (Constant), LN_ROE, LN_DER 

b. Dependent Variable: LN_HS 

Sumber : Hasil Olahan SPSS 22.0 
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Berdasarkan hasil pengujian pada Tabel 4.8 di atas menunjukkan nilai 

adjusted R-Square sebesar 0.560, dimana nilai koefisien korelasi menunjukkan 

bahwa hubungan yang cukup kuat (sedang) antara Debt to Equity Ratio dan Return 

On Equity terhadap harga saham padai Perusahaani Makanani dani Minumani Yangi 

Terdaftari dii Bursai Efeki Indonesia. Nilai R Square diatas menunjukkan bahwa 

kontribusi dari variabel Debt to Equity Ratio dan Return On Equity dalam 

mempengaruhi harga saham padai Perusahaani Makanani dani Minumani Yangi 

Terdaftari dii Bursai Efeki Indonesia yaitu sebesar 56%. Hal ini berarti bahwa 44% 

variasi nilai harga saham ditentukan oleh peran dari variasi nilai Debt to Equity 

Ratio dan Return On Equity, sehingga dapat disimpulkan bahwa kontribusi nilai 

Debt to Equity Ratio dan Return On Equity dalam mempengaruhi nilai harga saham 

adalah sebesar 56% sementara 44% adalah kontribusi variabel lain yang tidak 

termasuk di dalam penelitian ini. 

 

4.8. Pembahasan 

4.8.1.  Pengaruh Debt Equity Ratio Terhadap HargaiSaham 

Azis (2015:80) mendefinisikan harga saham pada pasar riil dan merupakan 

harga yang paling mudah ditentukan karena merupakan harga dari suatu saham 

pada pasar yang sedang berlangsung atau jika pasar ditutup, maka harga pasar 

adalah harga penutupannya. Harga saham terbentuk melalui mekanisme permintaan 

dan penawaran di pasar modal. Apabila suatu saham mengalami kelebihan 

permintaan, maka harga saham cenderung naik. Sebaliknya, apabila kelebihan 

penawaran maka harga saham cenderung turun. Brigham dan Houston (2010:33) 

menjelaskan bahwa harga saham dipengaruhi oleh beberapa faktor salah satunya 

yaitu pengumuman laporan keuangan perusahaan yang di dalamnya terdapat nilai 
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Debt to Equity Ratio. Jogiyanto (2013:392) menjelaskan bahwa pada saat informasi 

diumumkan dan pelaku pasar sudah menerima informasi tersebut, pelaku pasar 

terlebih dahulu mengiterprestasikan dan menganalisa informasi tersebut sebagai 

sinyal baik ataupun sinyal buruk. Jika pengumuman yang diumumkan sebagai 

sinyal baik bagi investor maka akan terjadi perubahan volume dalam perdagangan 

saham. 

Hanafi (2014:71) menjelaskan bahwa DER merupakan rasio ini 

menunjukan perbandingan hutang dan modal. Debt to Equity Ratio menunjukkan 

persentase penyediaan dana oleh pemegang saham terhadap pemberi pinjaman. 

Semakin tinggi rasio, semakin rendah pendanaan perusahaan yang disediakan oleh 

pemegang saham (Jufrizen & Fatin, 2020). Berdasarkan hasil penelitian diperoleh 

hasil bahwa variabel Debt to Equity Ratio (DER) tidak memiliki pengaruh langsung 

dan tidak signifikan terhadap Harga Saham. Hasil tersebut didukung oleh penelitian 

yang dilakukan oleh Sari dan Jufrizen (2019) yang menjelaskan bahwa Debt to 

Equity Ratio tidak berpengaruh terhadap Harga Saham. Hal tersebut menunjukkan 

bahwa Debt to Equity Ratio mempunyai dampak buruk bagi perusahaan yang lebih 

banyak menggunakan hutang dalam kegiatan operasionalnya. Semakin tinggi 

hutang perusahaan akan mengurangi laba yang diperoleh. Kondisi ini tidak disukai 

oleh investor sehingga menyebabkan harga saham menurun. 

 

4.8.2.  Pengaruh Debt Equity Ratio Terhadap Return On Equity 

Modal merupakan proporsi dana yang dimiliki oleh suatu perusahaan yang 

menggambarkan seberapa besar suatu perusahaan dibiayai oleh hutang dan modal 

sendiri. Perusahaan akan mengutamakan sumber daya modal internal yang 

dimilikinya dibandingkan dengan penggunaan dana eksternal, tetapi tidak menutup 
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kemungkinan untuk sebuah perusahaan menggunakan dana dari eksternal 

perusahaan. Husnan (2013:34) menjelaskan bahwa struktur modal pada perusahaan 

yang menggunakan hutang dengan proporsi yang tinggi tidak dapati dikatakan 

sebagai struktur modal yang optimal, karena perusahaan yang memiliki hutang 

tinggi dapat dikategorikan perusahaan yang tidak dapat bekerja dengani baik. 

Tingginya penggunaan hutang membuat perusahaan memiliki kewajiban yang 

tinggi atas bunga yang harus dibayarkan secara tetap sehingga hal tersebut akan 

mengurangii keuntungan yang didapatkan oleh perusahaan. 

Tandelilin (2010:373) menjelaskan bahwa salah satu faktor yang 

mempengaruhi Return On Equity, yaitu Debt Ratio atau rasio yang memperlihatkan 

proporsi antara kewajiban yang dimiliki dan total kekayaan yang dimiliki. Tingkat 

Debt to Equity Ratio (DER) yang tinggi menandakan bahwa struktur modal 

perusahaan lebih besar dibiayai oleh hutang. Jika hutang lebih tinggi dari modal 

yang dimiliki perusahaan dapat mempengaruhi keuntungan yang diperoleh 

perusahaan. Semakin besar DER, akan semakin tidak menguntungkan karena akan 

semakin besar resiko yang ditanggung atas kegagalan yang mungkin terjadi 

diperusahaan (Kasmir, 2013:136). Fahmi (2011:44) menjelaskan bahwa nilai DER 

yang ideal yaitu di bawah angka 1 namun demikian jika menemukan perusahaan 

dengan DER di atas angka 1, yang artinya hutang/kewajibannya lebih besar 

daripada modal bersihnya. 

Berdasarkan hasil penelitian diperoleh hasil bahwa variabel Debt to Equity 

Ratio (DER) tidak memiliki pengaruh langsung terhadap Return On Equity (ROE). 

Hasil penelitian ini didukung oleh hasil penelitian yang dilakukan oleh Julita (2019) 

yang menjelaskan bahwa Debt to Equity Ratio tidak berpengaruh terhadap Return 
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on Equity. Tinggi rendahnya DER tidak menjadi salah satu faktor yang 

mempengaruhi minat investor untuk menanamkan modalnya karena investor 

melihat berdasarkan kemampuan perusahaan mampu memanfaatkan hutangnya. 

 

4.8.3. Pengaruh Return On Equity Terhadapi Harga Saham 

Brigham dan Houston (2011:144) menjelaskan bahwa isyarat atau sinyal 

adalah suatu tindakan yang diambil manajemen perusahaan yang memberi petunjuk 

bagi investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan. 

Return on Equity (ROE) merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah 

pajak dengan modal sendiri (Kasmir, 2013:134). Rasio ini menunjukkan efisien 

penggunaan modal sendiri. Semakin besar rasio ini, maka semakin baik, artinya 

posisi pemilik perusahaan semakin kuat, demikian pula sebaliknya. Ukuran Return 

on Equity (ROE) dikatakan baik jika nilai Return on Equity (ROE) diatas 8,32% 

sebaliknya jika berada dibawah nilai tersebut maka nilai Return on Equity (ROE) 

dikatakan kurang baik (Saefullah, 2018). Laba menjadi hal penting yang 

dipertimbangkan oleh investor, apabila laba baik menunjukkan kinerja perusahaan 

yang baik sehingga dapat mempengaruhi investor untuk membeli saham di 

perusahaan tersebut.  

Informasi tentang rasio profitabilitas merupakan hal yang penting bagi 

investor, karena rasio tersebut akan membantu dalam pengambilan keputusan bagi 

investor apakah akan melanjutkan berinvestasi ataui tidak. Harga saham dapat 

meningkat atau menurun dapat dipengaruhi oleh kinerja perusahaan yang 

proyeksikan melalui tingkat profitabilitas perusahaan. Berdasarkan hasil penelitian 

diperoleh hasil bahwa variabel Return On Equity (ROE) memiliki pengaruh 

langsung yang positif dan signifikan terhadap Harga Saham. Hasil penelitian ini 
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didukung oleh hasil penelitian yang dilakukan oleh Subhan (2016) menunjukkan 

bahwa Return On Equity berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. 

Semakin besar ROE dari suatu perusahaan, maka perusahaan mampu menggunakan 

aset untuk memperoleh laba. Untuk itu semakin meningkatnya ROE, maka 

profitabilitas dari perusahaan semakin meningkat. Hal tersebut membuat investor 

menjadi tertarik dalam membeli saham dan berdampak terhadap harga saham yangi 

semakin meningkat.  

 

4.8.4.  Pengaruh Debt Equity RatioiTerhadapiHargaiSaham melalui Return On 

Equity  

Tolak ukur investor dalam berinvestasi dapat dilihati melalui keuntungan 

yang diperoleh perusahaan, tingkat pengembalian dan risikonya, hal itu dapat 

diukur dengan melalui rasio profitabilitas maupun struktur modal pada perusahaan 

tersebut. Ketiga variabel tersebut saling berkaitan untuk mempengaruhii fluktuasi 

hargai saham, bahwa perusahaan yang sehat mempunyai keuntungan yangi tinggi 

dani tingkat pengembalian yang tinggi serta mampu mengoptimalkan struktur 

modal dalam perusahaan sehingga banyak diminati oleh para investor, hal ini sesuai 

yang telah dijelaskan oleh Kamaliah (2018) bahwa harga saham dapat dipengaruhi 

oleh faktor internal salah satunya yaitu dengan menggunakan rasio keuangan. 

ROE memiliki hubungan positif dengan harga saham, sehingga semakin 

besar ROE semakin besar pula harga saham karena besarnya ROE memberikan 

indikasi bahwa pengembalian yang akan diterima oleh investor akan semakin tinggi 

sehingga investor akan tertarik untuk membeli saham tersebut dan hal itu 

menyebabkan harga saham cenderung naik. Berdasarkan hasil penelitian diperoleh 

hasil bahwa bahwa variabel Return On Equity tidak memediasi pengaruh Debt to 
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Equity Ratio terhadap Harga Saham padai Perusahaani Makanani dani Minumani Yangi 

Terdaftari dii Bursai Efeki Indonesia. Hasil dari penelitian ini menyimpulkan bahwa 

DER memiliki pengaruh yang tidak signifikan terhadap ROE, hal tersebut secara 

tidak langsung membuat pengaruh mediasi ROE terhadap DER dan Harga Saham 

juga tidak signifikan.
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1. Kesimpulan  

 Berdasarkan hasil analisis dalam penelitian ini, maka diperoleh kesimpulan 

sebagai berikut: 

1. Berdasarkan hasil pengujian pengaruh langsung diperoleh hasil bahwa 

variabel Debt to Equity Ratio (DER) tidak memiliki pengaruh langsung 

dan tidak signifikan terhadap Return On Equity (ROE) padai Perusahaani 

Makanani dani Minumani Yangi Terdaftari dii Bursai Efeki Indonesia. 

2. Berdasarkan hasil pengujian pengaruh langsung diperoleh hasil bahwa 

variabel Return On Equity (ROE) memiliki pengaruh langsung yang 

positif dan signifikan terhadap Harga Saham padai Perusahaani Makanani 

dani Minumani Yangi Terdaftari dii Bursai Efeki Indonesia. 

3. Berdasarkan hasil pengujian pengaruh langsung diperoleh hasil bahwa 

variabel Debt to Equity Ratio (DER) tidak memiliki pengaruh langsung 

dan tidak signifikan terhadap Harga Saham padai Perusahaani Makanani dani 

Minumani Yangi Terdaftari dii Bursai Efeki Indonesia. 

4. Berdasarkan hasil pengujian pengaruh tidak langsung diperoleh hasil 

bahwa bahwa variabel Return On Equity tidak memediasi atau tidak 

memberi dampak pada pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Harga 
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Saham padai Perusahaani Makanani dani Minumani Yangi Terdaftari dii Bursai 

Efeki Indonesia. 

 

5.2. Saran  

Berdasarkan kesimpulan tersebut maka penulis merumuskan saran sebagai 

berikut: 

1. Perusahaan disarankan untuk mampu mengontrol rasio Debt to Equity 

Ratio guna menarik minat investor dalam menanamkan modalnya pada 

perusahaan. 

2. Perusahaan juga disarankan untuk meningkatkan kemampuan 

menghasilkan laba dari modal yang dimiliki oleh perusahaan tersebut agar 

nilai Return On Equity dapat meningkat dari tahun ke tahun. 

3. Untuk penelitian selanjutnya peneliti menyarankan untuk memilih sampel 

penelitian dengan jumlah yang lebih besar sehingga hasil penelitian dapat 

diimplementasikan ke sub sektor yang lebih luas. 
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