PENGARUH RETURN-ON ASSETS (ROA), DEBT TO
EQUITY RATIO (DER), DAN NET PROFIT MARGIN
(NPM) TERHADAP HARGA SAHAM PADA
PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG
TERDAFTAR DI BEI PERIODE
2009-2018

SKRIPSI

Diajukan Untuk Memenuhi Persyaratan Ujian
Memperoleh GelarSarjana Ekonomi Pada Fakultas Sosial Sains
Universitas Pembangunan Panca Budi

Oleh:

ANNISA
NPM 1715310355

PROGRAM STUDI MANAJEMEN
FAKULTAS SOSIAL SAINS
UNIVERSITAS PEMBANGUNAN PANCA BUDI
MEDAN
2021




FAKULTAS SOSIAL SAINS
UNIVERSITASPEMBANGUNANPANCARBUDI

MEDAN
PENGESAHANSKRIPSI
NAMA : ANNISA
NPM : 1715310355
PROGRAM STUDI : MANAJEMEN
JENJANG : S 1(STRATA SATU)
JUDUL SKRIPSI * PENGARUH RETURN ON ASSETS (ROA), DEBT TQ

EQUITY RATIO (DER), DAN NET PROFIT MARGIN
(NPM) TERHADAP HARGA SAHAM PADA
PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR
DI BEI PERIODE 2009-2018

MEDAN, FEBRUARI 2022

KETUA PROGRAM STUDI _DEKAN,
\ Ax AN w7 W fl X ford

oS it Z( ':_ji""-i i\’f‘.!.B £ )
: . -*ﬁ LN O D‘».b-l t‘az;j_s;% A /

P LA S >

%,

MUHARRAMRITONGA, BA_ MSCM) (Dr. YAMEBE S.H., MKN)
PEMBIMBING i PEMBIMBING 1
x%& i / //‘*‘\‘
\ > / . ~
Al o | S el
3 | /}}"!}"ﬁ/z// ,T/ 1%
\‘:\- -—/L & - /‘/

D BSABMARA A M SERAVANG, S.E. MSH (Dr. SRIRAHAYU, S E, MM, CPHCM, CHCRP, (10




FAKULTAS SOSIAL SAINS
UNIVERSITASPEMBANGUNANPANCABUDI
MEDAN

SKRIPSI DITERIMA DAN DISETUJUI OLEH PANITIA UJIAN
SARJANA LENGKAPFAKULTAS SOSIAL SAINS
UNIVERSITAS PEMBANGUNAN PANCA BUDI

PERSETUJUANUJIAN

NAMA . ANNISA

NPM © 1715310355

T.22I \M STUDI . MANAJEMEN

JENJANC © S 1(STRATA SATU)

JUDUL SKRIPSI : PENGARUH RETURN ON ASSETS (ROA), DEBT TO

EQUITY RATIO (DER), DAN NET PROFIT MARGIN
(NPM) TERHADAP HARGA SAHAM PADA
PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR
DI BEI PERIODE 2009-2018

]

MEDAN, FEBRUARI 2622
KE ANGGOTA 1
/()
(HERNAWATY, S E., M.M) (SAIMARA AM SEBAYANG, S E., M.SI)
,ﬁi@ou - ANGGOTAIH _
—_/& /] v e Vs &
(Dr SRIRAHAYU, SE_ MM, CPHOM, CHOBP_CHOM) (CAHYO PRAMONO, S E., M.M)

ANGGOTA IV

(MAYA MARCIA SAR, S.E., M.S])

i



PERNYATAAN

Saya yang berfanda tangan di bawah ini:

Nama : Annisa
NPM - 1715310355
Fakultas/Program Studi : Sosial Sains/ Manajemen

Judul Skripsi : Pengaruh Return on  Assets (ROA), Debt to Equity

Ratio(DER), dan Net Profit Margin (NPM) terhadap Harga
Saham pada Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI
periode 2009-2018

Dengan ini menyatakan bahwa:

L

2.

Skripsi ini merupakan hasil karya tulis saya sendiri dan bukan merupakan hasii karya
orang lain (plagiat)

Memberikan izin hak bebas Royalti Non-Eksklusif kepada Universitas Pembangunan
Panca Budi untuk menyimpan, mengalih-media/formatkan, mengelola,
mendistribusikan dan mempublikasikan karya skripsinya melalui internet atau media
lain bagi kepentingan akademis.

Pernyataan im saya buat dengan penuh tanggung jawab dan saya bersedia menerima
konsekuensi apapun sesuai dengan aturan yang berlaku apabila dikemudian hari diketahui
bahwa pernvataan ini tidak benar.

Medan, Februari 2022
e

gi! (%) ?E’gi%,

TiL W v
| METERAI

~|  TEMPEL
F33A4AJX732602649

Annisa
1715310355

SEPULUH RIBU RUPIAH

v



SURAT PERNYATAAN

Saya yang bertanda tangan di bawah ini:

Nama : Annisa

Tempat/Tanggal Lahir : Medan, 09 Oktober 1998

NPM : 1715310355

"Fakultas - Sosial Sains

Program Studi - Manajemen

Alamat -Jalan Medan-Binjai km 15,5 Diski, Gg. Madina

- Dengan ini mengajukan permohonan untuk mengikuti ujian sarjana lengkap pada Fakultas
Sosial Sains Universitas Pembangunan Panca Budi.

Sehubung dengan hal tersebut, maka saya tidak akan lagi melakukan ujian perbaikan nilat di
masa vang akan datang.

Demikian surat pernyataan ini saya perbuat dengan sebenar-benarnya untuk dapat
dipergunakan scperlunya.

Medan, Februan 2022
Yang membuat pernyataan

SEPULUH RIBU RUPIAH

S  MEfE
= TEMPE
‘é‘ocssmxnzsozsso

Annisa
1715310355



TN N T

UNIVERSITAS PEMBANGUNAN PANCA BUDI
FAKULTAS SOSIAL SAINS

Fax. 061-8458077 PO.BOX : 1099 MEDAN

&2

PROGRAM STUDI EKONOM!I PEMBANGUNAN {TERAKREDITASH)
PROGRAM STUDI MANAJEMEN (TERAKREDITASH)
PROGRAM STUDI AKUNTANS! (TERAKREDITASH)
PROGRAM STUDI ILMU HUKUM {TERAKREDITASIH)
PROGRAM STUDI PERPAJAKAN {TERAKREDITASI)
—
PERMOHONAN JUDUL TESIS / SKRIPSI / TUGAS AKHIR*
W )rtanda tangan di bawah i :
ESale kap T ANNISA
a1} Lahir : MEDAN / 09 Oktober 1998
. 5 Ok Mahastswa £ 1715310355
r udh : Manajemen
" i : Manajemen Keuangan
. , bdit yang telah dicapat 1 144 SKS, IPK 1.72
" : DB5362237041
I mengajukan judul sesual bidang ilmu sebagai berikul
Mo Judul

—ngaruh ROA, DPR, NPM terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEIQ

fis1 Oleh Dosen Jika Ada Perubahan Judul

_L Idak Perlu
~ N E!
Medan, 02 Agustus 2021

/e o i

/ ; \3-:\\\ Pemghon,

Bl | [

i : S8 O 'Y / d

&% k h \\\\\}" : :

W7 i CahygPramono, S.E.. MM ) Annisa )

RGBT Y
TBIREAL o i T e e s
Disetuju oleh :
Dosen Pembimbing |

No. Dokumen: FM-UPBM- 1802 J{  Rews:0 || Tel Eff: 22 Oktober 2018 _
Sumber dokumen: http://mahasiswa.pancabudi.ac.id Dicetak pada: Senin, 02 Agustus 2021 20:27:50




BERITA ACARA BIMBINGAN SKRIPSI

UNIV / PTS : Universitas Pembangunan Pancabudi

Fakultas : Sesial Sains

Dosen Pembimbing I1 : Dr. Sri Rahayu, SE., M)

Nama Mahasiswa : Annisa

Jurusan / Program Studi  : Manajemen

No. Stambuk / NPM : 1715310355

Jenjang Pendidikan : Strata I

Judul Skripsi :Pengaruh ROA. DER. dan NPM terhadap Harga Saham pada
Perusahaan Manufaktur vang terdaftar di BEI Periode 2009-
2018).

Tanggal | PembahasanMateri Keterangan
10 Juli 2021 1. Nama Dekan diganti yang terbaru

2. Gelar Ibu di tambah menjadi Dr. Sri
Rahavu, S.E. M

! 3. A. Latar belakang geser kekiri dan

setelah itu pasar modal masuk enam

ketukkan atau pas dibawah tulisan

a latar

Ditambah lagi penelitian sebelumnya

minila 10 penelitian terdahulu

Sesuaikan dengan jadwal bimbingan

Setiap variabel diberi nama teori siapa

dibawahnya sesuai dengan nama teori |

{ vang ada di definisi operasional }

variabel J

01 Agustus | 1. ACC Sempro J

2021 {

&

'

o

Medan,
Diketahui / Disetujui Oleh : )
Dekan - Dosen Pembimbing II

-

——

¢ NN A i
Drs 6;1;‘* é*’&alm L. Kn Dr. Sri Rahavu, SE.. MM




, UNIVERSITAS PEMBANGUNAN PANCA BUDI
 FAKULTAS SOSIAL SAINS

" JIn. Jend.Gatot Subroto Km.4,5 Telp.(061) 30106060 PO.BOX.1099 Medan.
3 :admin fe@unpab.pancabudi.org http://www.pancabudi.ac.id

BERITA ACARA BIMBINGAN SKRIPSI

UNIV /PTS : Universitas Pembangunan Pancabudi

Fakultas : Sosial Sains

Dosen Pembimbing I : Saimara A.M Sebayang, SE., M.Si

Nama Mahasiswa : Annisa

Jurusan / Program Studi  : Manajemen

No. Stambuk / NPM : 1715310355

Jenjang Pendidikan : Strata I

Judul Skripsi :PENGARUH ROA, DER, NPM terhadap Harga Saham pada
Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2009-
2018.

Tanggal PembahasanMateri Ke’erangan
17 Jan 2021 1. Proposal dikirim cari hubungan teori b

antara variabel y dengan variabel x
2. Cari penelitian sebelumnya.

26 April 1. Periode tahun penelitian kalau bisa 10 [/

2021 tahun.

2. Identifikasi masalah yang
berhubungan atau sesuai sama judul
dan yang berhubungan dengan harga
saham.

3. Kerangka konseptual.

11 Juni 2021 1. Ganti tahun periodenya pake per
triwulan 1, triwulan 2, dst.

N 1B

16 Juli 2021 1. Acc Seminar Propsal

Medan,
Diketahui / Disetujui Oleh : ‘
Dekan __ . Dosen Pembimbing I

S

D" Ouny Medsline. SH., M. Kn

Saimara A.M Sebavang, SE.




ML AMINHZEAIMOEHS L 2003, QL ¥ | 10109068 /9080 /L L6PS | PEE | PB6Z8/2002803)8069 9818 £0UG LIPYAPIZEISeYT L PZOIUBE0EEBYZBIZOEIGHI0LO0.BPPS | FBS YBSOYIBE/WIGNEIRd/EYpIrOE IPNGEoUed emS|SByBW// SNy

W 38 ‘nfeyey us iq

‘Buiquuiquiad uaso(
2z0z 1enigad yg ‘uepap

Infmasig XN plir 00y g20e wenuged gL

Infmesig neliy elspy 20y LZ0Z 4200M0 82

inlnyesiq oldwes 29y LZoz smsnby L0
uebueiajay snyels 148)e|\ ueseyequad |ebbue

810Z-600Z dpoliad |39 Ip 1eyepia) Buek

anpejnuep ueeyesniad eped weyes ebiey depeyia) (WdN) uibiep 1yoad 12N uep ‘(¥3q) oney Aiinb3 o] j92q ‘(YOu) siessy up wnjay yniebBuag 1sdus [npnp
AW “3s ‘nfeyey ugag Bujgquiquiag uasog

mesg eyens ueyip|puad bueluap

uawoaleuep : 1pn)s weabouag

SSE0LESILL ¢ WdN

VSINNY EMSISBYE BEWEN

proe’ipngesued@uiwpe : [lew3 - pI'oe‘ipngeaued'mmm : 3)ISqIpL
VISINOANI - Nva3n
808vLS¥ (190) "Xe4 2509010€- 190 "dIaL 6601 XOH 'Od §'v WM 0304Qns Jojes "puap “r

IdNgG VONVd NVNNONVEIN3d SVLISYIAINN

VAHVA NNAIAYX "H "8a J0dd NVSVAVA

ISdIYMS NYONIGWIE ILANE dYENTT ) Wd S0:} ‘gaivele



Z/L " ISPOXSYOSNaPSIgOyYPEEBPZEB G, FPGE9Z LI0E8RI6PEGGIBGIB0SBPOBEPILOPOSOP] | POGOSOEBPEOEIPAY. BOER0I0ERY699aY Y. BE0GII0G68046)98PISEPY | IBPABGPYD L/WIGHEIS/EY/PIIE" PNGEIUEd BMSISERWY/:SANY

IS' "3 ‘BueAedes 'Y Blewes
s e L 8
]

‘Buiquigwad uasog
ZZ0T Weniqad yg ‘'uepap

infmasig xn| pyfooe  Zgog Weniged 91
" 1z0g
inimasig neliy elew Buepis 2oe 1OQUIBACN £0
Leoeg
1ISIASY Jnpeynuew ueeyesniad 1p ueyyubis yepn BueA eAuwnjagas ueniauad yequiey JaQIBAON 10
ininyasiq |esodoud Jeuiwas 2o LZOZ IInr 9L
ISINSY eAuwnjages unjeuad Ued X [aqeuea ubuap A |aquen elejue 1108y ueBungny (1o wupip [esodoud L Zpg LENUEr LL
uebueiajey snjels 48]\ UesEYeqLUad |ebbue)
8102-600Z @poliad |39 Ip Jeyep.ia) buek
Anpjejnuejy ueeyesniad eped weyes ebiey depeyss) (NdN) uiBieyy woad 19N uep (y¥3a) oney Aunb3 o] jgoq ‘(YOu) siessy uQ winjay yniebuag 1sduys [npnp

IS'I 38 ‘Buedeqag W'y esewes
njesg ejens
uawafeuep
GSEOLESLLL

VYSINNY

ISdIbIMS NVONIgGINIE 1IMNG dvVENT1

proe‘ipngesued@uiwpe ; lewg - prroe‘ipngeaued mmm : 9)ISQIAN
YISINOANI - Nva3an
20815+ (1L90) x4 £509010£-190 "dIaL 6601 XOH "Od §'¥ WX 0)04gng j0jen "puap

IdNd VONVd NVNNONVEIN3d SVYLISYIAINN

VAHVA NN¥YIAVM "H "Hd H0dd NVSVAVA

ISdIEMS NYONIGWIF ILMNG "vENTT

Buigquiquiad uasog
ueyip|puad bBueluap
1pMS weaboud

WdN

EMSISEYEJ BLUBN

Nd 90:} ‘gg/vere



e ' FM-BPAA-2012-041

FM-BPAA-2012-041
il : Permohonan Meja Hijau

Medan, 09 Navember 2021
Kepada Yth ; Bapak/lbu Dekan
Fakultas SOSIAL SAINS

UNPAB Medan

Di-

Tempat

lengan hormat, saya yang bertanda tangan di bawah ini :

fama : ANNISA

‘empat/Tgl. Lahir : MEDAN / 09 oktober 1998

{ama Orang Tua - JUNAIDI

4P M 1715310355

“akultas : SOSIAL SAINS

rogram Studi : Manajemen

No. HP : 085362237041

Alamat : JL. Medan-Binjai Km 15,5 diski Gg. Madina

Datang bermohon kepada Bapak/lbu untuk dapat diterima mengikuti Ujian Meja Hijau dengan judul Pengaruh ROA, DPR, NPM terhadap
harga saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI, Selanjutnya saya menyatakan :

1. Melampirkan KKM yang telah disahkan oleh Ka. Prodi dan Dekan
2. Tidak akan menuntut ujian perbaikan nilai mata kuliah untuk perbaikan indek prestasi (IP), dan mohon diterbitkan ijazzhnya setelah
lutus ujian meja hijau.
. Telah tercap keterangan bebas pustaka
. Terlampir surat keterangan bebas laboratorium
. Terlampir pas phata untuk ijazah ukuran 4x6 = 5 lembar dan 3x4 = 5 lembar Hitam Putih
. Terlampir foto copy STTB SLTA dilegalisir 1 {satu) lembar dan bagi mahasiswa yang lanjutan D3 ke $1 lampirkan ijazsh dan transkipnya
sebanyak 1 lembar.
. Terlampir pelunasan kwintast pembayaran uang kuliah berjatan dan wisuda sebanyai 1 lembar
8. Skripsi sudah dijilid lux 2 examplar (1 untuk perpustakaan, 1 untuk mahasiswa) dan jitid kertas jeruk 5 examplar untuk penguji
(bentuk dan warna penjilidan diserahkan berdasarkan ketentuan fakullas yang berlaku) dan lembar persetujuan sudah di
tandatangani dosen pembimbing, prodi dan dekan
9. Soft Copy Skripsi disimpan di €D sebanyak 2 disc (Sesuai dengan Judul Skripsinya)
10. Terlampir surat keterangan BKKOL (pada saal pengambilan ijazah)
11. Setelah menyelesaikan persyaratan point-point diatas berkas di masukan kedalam MAP
12. Bersedia melunaskan biaya-biaya uang dibebankan untuk memproses pelaksanaan ujian dimaksud, dengan perincian sbb :

on AW

~J

1. [102] Ujian Meja Hijau : Rp. 1,000,000
2. [170) Administrasi Wisuda : Rp. 1,750,000
Total Biaya : Rp. 2,750,000

Ukuran Toga : M

Diketahui/Disetujui oleh : Hormat saya

R A
D50 - B
(e

Dr. Onny Medaline, SH., M.Kn ANNISA
1715310355

Dekan Fakultas SOSIAL SAINS

Catatan :

S cli=tos
)

nahasis wa.pancabudi.ac.idnalnn?mmeja‘ijau

Scanned by TapScanner

—



515

p—— — b _ kL _ ]

1dN8 YONYd
NVNNONYEI3d
SYLISUIAINA

¥oeyd lewe =1 s @
Pl #Seniug psizsia @OWMaY 555 o LTS LETLDD
£095UadN IPNG BIUEd UBUNBUBQUIA SEUSIAAIUN ©1 LoD XIOP NIWIMYNYIN e 0A] WSINNY (05Lnoon paziouy

Wd ¥€:90:Z1 120Z/8/4 1 Hoday AijeuibuQ - 1261 “A 1030333Q wsueibeld

Dipindai dengan CamScanner



SLRAT RETERANGAN PLAGIAT CHECKER

Dengan i sava Ka LPNIL | \PAB mencranghan bahwa saural i adalah bukn pengzesahan
dan LPMU scbag pengesah proses plagat checker Tugas Akhir Sknpst Tews selama masa
pandemi  Covid-19 scsua dengan odaran rektor Nomor T304 13 R 2020 Tentang

Pembentahuan Perpanjangan PBN Online
Demikian disampaikan

\B Segala pemy alahgunaan pelanggaran atas surat im shan di proses souar Actentuan vang

berlaku L \NPAB

"No Dokumen  PALINMAD6-0)  Rewst 00 T E®  23]an 2019



YAYASAN PROF. DR. H. KADIRUN YAHYA

PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS PEMBANGUNAN PANCA BUDI
JI. Jend. Gatot Subroto KM. 4.5 Medan Sunggal, Kota Medan Kode Pas 20122

SURAT BEBAS PUSTAKA
NOMOR: 826/PERP/BP/2021

pata Perpustakaan Universitas Pembangunan Panca Budi menerangkan bahwa berdasarkan data pengguna perpustakaan
S nama saudara/l

ima ANNISA

PM 1715310355
wkavSemester  Akhir

kultas SOSIAL SAINS
rusan/Prodi Manajemen

hwasannya ternitung sejak tanggal 04 November 2021, dinyatakan hidak memiliki tanggungan dan atau pinjaman buku
waligus tidak lag: terdaltar sebaga anggota Perpustakaan Universitas Pembangunan Panca Budi Medan

Medan. 04 November 2021
Diketahui oleh,
Kepala Perpustakaan

Qobud)

Raliznsd Buds Utomo, ST M Ko

No. Dokumen FM-PERPUS-06-01
Revis: 01
Tgl. Efekuf 04 Juni 2015



ABSTRAK

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui bagaimana pengaruh dari return on assets, debt to
equity ratio, dan net profit marginterhadapharga saham pada perusahaan manufaktur sub
sektor food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Data diambil dari
www.idx.co.id. Data yang digunakan dari tahun 2009 sampai 2018. Penelitian dilakukan
Pada bulan Juli hingga Desember 2021. Populasi pada penelitian ini sebanyak 51 perusahaan
dengan sampel yang digunakan sebanyak 11 perusahaan. Penelitian ini menggunakan data
kuantitatif yang diolah dengan aplikasi Eviews 9 dengan metode regresi panel. Hasil
pengujian memberikan kesimpulan bahwa variabel return on assets, debt to equity ratio dan
net profit marginbaik secara parsial maupun secara parsial tidak memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap harga sahampadaperusahaan manufaktur sub sektor food and
beveragesyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2009-2018. Kontribusi yang
diberikan variabel return on assets,debt to equity ratio, dan net profit marginterhadapharga
sahamhanyasebesar 1,28%, sedangkan tingkat keeratan variabelreturn on assets,debt to
equity ratio, dan net profit marginterhadapharga saham adalah sangattidak erat.

Kata Kunci : Return on Assets, Debt to Equity Ratio, Net Profit Margin, Harga Saham,
Food and beverages.
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ABSTRACT

This research was conducted to determine how the effect of return on assets, debt to equity
ratio, and net profit margin on stock prices in food and beverages sub-sector manufacturing
companies listed on the Indonesia Stock Exchange. Data taken from www.idx.co.id. This
research used data from 2009 to 2018. The research was conducted from July to December
2021. The population in this research was 51 companies with a sample of 11 companies.
This research used quantitative data that was processed with the Eviews 9 application with
the panel regression method. The test results concluded that the variables of return on
assets, debt to equity ratio and net profit margin either partially or partially did not have a
significant effect on stock prices in food and beverages sub-sector manufacturing companies
listed on the Indonesia Stock Exchange in 2009-2018. The contribution given by the return
on assets, debt to equity ratio, and net profit margin variables to the stock price was only
1.28%, while the level of closeness of the return on assets, debt to equity ratio, and net profit
margin variables to stock prices was very insignificant tightly.

Keywords: Return on Assets, Debt to Equity Ratio, Net Profit Margin, Stock Price, Food
and beverages.
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pasar modal pada saat ini merupakan tempat yang sangat tepat bagi
perusahaan untuk mencari dana segar dalam rangka meningkatkan kinerja
perusahaan sehingga dapat mencetak lebih banyak keuntungan. Perusahaan
mendapatkan dana segar tersebut dengan cara menerbitkan dan menjual saham ke
pasar modal. setelah saham diterbitkan, investor dapat menginvestasikan dana
kepada perusahaan dengan cara membeli saham perusahaan dan dana tersebut
dapat untuk digunakan bagi kepentingan perusahaan dan investor.

Investasi pada pasar modal adalah suatu bentuk penanaman modal yang
dilakukan oleh investor untuk menyalurkan sejumlah dana pada suatu entitas
(badan usaha) dengan harapan mendapatkan keuntungan di masa depan.
Berinvestasi dalam bentuk saham di pasar modal merupakan salah satu alternatif
investasi yang menjanjikan, akan tetapi tentunya juga ada berbagai macam resiko
yang akan dihadapi oleh para investor jika berinvestasi di pasar modal.
keuntungan dalam berinvestasi berupa selisih harga saham (capital gain) maupun
resiko kerugian selisih harga saham (capital loss) dapat terjadi karena adanya
fluktuasi harga saham yang disebabkan oleh permintaan dan penawaran yang
terjadi antar investor di pasar bursa (Wibowo, 2015).

Salah satu cara yang biasa digunakan dalam menilai perusahaan adalah
pendekatan fundamental. Pendekatan tersebut terutama ditujukan kepada faktor-
faktor yang pada umunya berada di luar pasar modal, yang dapat mempengaruhi

harga saham di masa-masa mendatang. Hal-hal yang termasuk dalam analisis



fundamental antara lain adalah analisis ekonomi dan industri, penilaian
perusahaan secara individu baik dengan menggunakan variabel penelitian seperti
deviden maupun pendapatan (income).

Faktor fundamental dari perusahaan yang dapat menjelaskan kekuatan dan
kelemahan kinerja keuangan perusahaan di antaranya adalah rasio-rasio keuangan.
Melalui rasio-rasio keuangan kita bisa membuat perbandingan yang berarti dalam
dua hal. Pertama, kita bisa membandingkan rasio keuangan suatu perusahaan dari
waktu ke waktu untuk mengamati kecenderungan (trend) yang sedang terjadi.
Kedua, kita bisa membandingkan rasio keuangan sebuah perusahaan dengan
perusahaan lain yang masih bergerak dalam industri yang relatif sama dengan
periode tertentu.

Faktor-faktor yang berhubungan denga konisi perusahaan umunya
ditunjukkan dalam laporan keuangan yang merupakan salah satu ukuran Kkinerja
perusahaan. Analisis fundamental merupakan faktor yang sering digunakan untuk
memprediksi harga saham. Dari laporan keuangan dapat diketahui beberapa
informasi fundamental antara lain: Rasio-rasio keuangan, arus kas, serta ukuran-
ikuran kinerja lainnya yang dihubungkan dengan harga saham. Rasio-rasio
keuangan yang digunakan dalam penelitian ini antara lain adalah Return On
Assets (ROA), Debt toEquity Ratio (DER), Net Profit Margin (NPM) yang
semuanya merupakan rasio profitabilitas. Rasioprofitabilitas tersebut mengukur
efektivitas manajemen secara keseluruhan yang ditujukan oleh besar kecilnya
tingkat keuntungan yang diperoleh dalam hubungannya dengan penjualan maupun
investasi. Semakin naik rasio profitabilitas maka semaki baik menggambarkan

kemampuan tingginya perolehan keuangan perusahaan.



Di dalam Bursa Efek Indonesia terdapat sembilan sektor indeks saham, yaitu:
sektor pertanian, sektor bahan tambang, sektor industri dasar dan bahan kimia,
sektor industri lainnya, sektor hasil industri untuk konsumsi, sektor properti, real
estate dan kontruksi bahan bangunan, sektor transportasi, infrastruktur, dan
utulities, sektor keuangan, dan sektor perdagangan, jasa, dan investasi. Dalam
penelitian ini penulis memilih sektor industri barang dan konsumsi khusunya
makanan dan minumam sebagai objek penelitian. Karena perusahaan dalam
bidang tersebut memegang peran yang sangat penting bagi kehidupan manusia.
Seperti yang diketahui manusia memiliki 3 (tiga) kebutuhan primer yaitu pangan,
sandang, papan. Perusahaan yang bergerak di bidang pangan secara langsung
maupun tidak langsung menyediakan kebutuhan primer manusia akan makanan.
Sejalan dengan meningkatnya pertumbuhan penduduk di Indonesia maka
permintaan akan makanan pun semakin meningkat dan hal ini membuat sektor
makanan dam minuman terus bertumbuh.

Saham merupakan salah satu indikator salah satu pengelolaan perusahaan
keberhasilan dalam menghasilkan keuntungan akan memberikan kepuasan bagi
investor yang rasional. Harga saham yang cukup tinggi akan memberikan
keuntungan, yaitu berupa capital gain dan citra yang lebih baik bagi perusahaan.
Sehingga memudahkan bagi manajemen untuk mendapatkan dana dari luar
perusahaan (Nurhasanah, 2014).

ROA adalah rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
memanfaatkan aktivanya memperoleh laba. Rasio ini mengukur tingkat kembalian
investasi yang telah dilakukan oleh perusahaan dengan menggunakan seluruh

dana (aktiva) yang dimilikinya. Rasio ini dapat diperbandingkan dengan tingkat



bunga bank yang berlaku (Prastowo, 2017). Semakin tinggi ROA maka semakin
tinggi pula kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan. Semakin
tinggi keuntungan yang dihasilkan maka perusahaan akan menjadikan investor
tertarik akan nilai saham yang ada rasio keuntungan setelah pajak.

DER adalah rasio keuangan yang dipakai untuk menilai hutang dengan
ekuitas perusahaan. Rasio ini digunakan untuk mengetahui total dana yang
disediakan oleh peminjam (kreditur) dengan pemilik perusahaan. Dengan kata
lain, seberapa besar nilai setiap rupiah modal perusahaan yang dijadikan sebagai
jaminan hutang (Kasmir, 2014). Semakin rendah maka semakin baik karena aman
bagi kreditor saat likuidasi. Bagi perusahaan, sebaiknya besarnya hutang tidak
boleh melebihi modal sendiri agar beban tetapnya tidak terlalu tinggi.

NPM merupakan rasio yang menghitung sejauh mana kemampuan
perusahaan menghasilkan laba bersih pada tingkat penjualan tertentu (Hanafi dan
Halim, 2015). Semakin tinggi NPM akan semakin baik operasi perusahaan, begitu

juga sebaliknya apabila semakin rendah NPM maka operasi perusahaan kurang

baik.
Tabel 1.1Laporan Keuangan Sebagian Perusahaan Tahun 2009-2018
Kode Tahun ROA DER NPM Saham
2009 17,65 0,47 8,56 4.187
2016 18,85 0,45 9,49 4,675
2017 18,03 0,42 10,66 5,200
2015 8,06 0,48 10,58 3,900
\CBP 2013 4,38 0,60 8,91 5,100
2014 10,16 0,66 8,43 4,466
2015 11,01 0,62 9,21 5,146
2016 12,56 0,56 10,54 6,174
2017 11,21 0,56 9,95 3,255
2018 10,51 0,54 12,06 2,988

Sumber: www.idx.co.id (2021)

Berdasarkan tabel di atas, perusahaan ICBP pada tahun 2015 dan 2013

mengalami penurunan ROA tetapi harga saham naik. Menurut pendapat



Meitry(2019) yang menyatakan bahwasanya semakin baik ROA perusahaan maka
semakin tinggi perolehan keuntungan perusahaan yang bisa dilihat dari kenaikan
harga saham. Terjadi pemecahan saham karena terlalu tinggi, yaitu 1 lembar
saham dipecah menjadi 50 lembar saham, sehingga harga saham di bagi 50.

Tabel 1.2 Laporan Keuangan Sebagian Perusahaan Tahun 2009-2018

Kode Tahun ROA DER NPM Saham
2009 10,06 2,45 5,59 3,550
2016 11,49 1,34 7,69 4,875
2017 11,85 0,70 11,07 4,600
2015 8,06 0,74 9,55 5,850
INDF 2013 4,38 1,04 5,92 6,600
2014 5,99 1,08 8,09 4,425
2015 4,04 1,13 5,79 3,380
2016 6,41 0,87 7,90 4,720
2017 5,85 0,88 7,33 4,745
2018 3,73 0,98 6,54 3,211

Sumber: www.idx.co.id (2021)

Pada tahun 2013 perusahaan INDF mengalami penurunan ROA tetapi harga
saham meningkat. Menurut pendapat Meitry (2019) yang menyatakan
bahwasanya semakin baik ROA perusahaan maka semakin tinggi perolehan
keuntungan perusahaan yang bisa dilihat dari kenaikan harga saham. Pada tahun
2016-2018 INDF mengalami penurunan pada DER dan harga saham di tahun
2018 menurun.

Tabel 1.3 Laporan Keuangan Sebagian Perusahaan Tahun 2009-2018

Kode Tahun ROA DER NPM Saham
2009 15,562 1,03 7,79 4,500

2016 14,97 1,18 6,70 10,750

2017 9,49 1,72 5,12 14,250

2015 8,97 1,71 7,08 20,000

2013 10,90 1,47 8,81 26,000

MYOR 2014 3,98 1,51 2,89 4,511
2015 11,02 1,18 8,44 13,645

2016 10,75 1,06 7,57 6,060

2017 10,93 1,03 7,83 7,131

2018 6,26 1,29 6,50 4,920

Sumber: www.idx.co.id (2021)

Pada tahun 2014 perusahaan MYOR mengalami penurunan terhadap NPM

dan saham juga ikutan menurun. Menurut Kasmir (2017) Margin laba bersih



merupakan ukuran keuntungan dengan membandingkan antara laba bersih setelah

bunga dan pajak dibandingkan dengan penjualan. Rasio ini menunjukkan

pendapatan bersih perusahaan atas penjualan.

Tabel 1.4 Laporan Keuangan Perusahaan ULTJ Tahun 2009-2018

Kode Tahun ROA DER NPM Saham
2009 5,67 0,45 3,79 580
2016 10,11 0,54 5,70 1,210
2017 7,20 0,55 4,82 1,080
2015 14,60 0.44 12,58 1,330

ULTJ 2013 11,56 0,40 9,40 4,500
2014 9,71 0,29 7,23 3,720
2015 14,78 0,27 11,91 986
2016 16,74 0,21 15,15 2,431
2017 13,72 0,23 14,58 6,086
2018 11,14 0,19 15,38 5,278

Sumber: www.idx.co.id (2021)

Pada tahun 2015 perusahaan ULTJ mengalami penurunan pada DER dan
diikuti dengan menurunnya saham. Menurut Sukmawati (2017) pengertian DER
adalah mengukur persentase liabilitas pada struktur modal perusahaan. Rasio ini
penting untuk mengukur resiko bisnis perusahaan yang semakin meningkat
dengan penambahan jumlah liabilitas.

Tabel 1.5 Laporan Keuangan Perusahaan ROTI Tahun 2009-2018

Kode Tahun ROA DER NPM Saham
2009 23,20 1,07 18,17
2016 23,70 0,25 20,53 2.650
2017 20,41 0,39 18,84 3.325
2015 12,38 0,81 12,52 6.900

ROTI 2013 8,67 1,32 10,50 1.020
2014 8,80 1,23 10,03 1.385
2015 10,00 1,28 12,44 5.345
2016 9,58 1,02 11,09 5.531
2017 2,97 0,62 5,43 2.884
2018 1,63 0,51 3,54 1.663

Sumber: www.idx.co.id (2021)

Pada tabel di atas, ROTI mulai IPO di tahun 2016, sehingga tahun 2009
saham belum tersedia di BEI. Semakin tinggi harga saham menjadi cerminan
bahwa semakin baik pula pandangan investor terhadap kondisi perusahaan.

Karena semakin tinggi harga saham juga akan memberika keuntungan yang lebih



tinggi. Menurut Nurhasanah (2014), Harga saham yang cukup tinggi akan
memberikan keuntungan, yaitu berupa capital gain dan citra yang lebih baik bagi
perusahaan. Sehingga memudahkan bagi manajemen untuk mendapatkan dana
dari luar perusahaan.

Berdasarkan uraian dari fenomena diatas maka penulis tertarik fenomena
diatas maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh
ROA, DER, dan NPM terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Manufaktur

(Sub Sektor Food and beverages) Yang Terdaftar di Bei Periode 2009-2018".

A. Identifikasi Masalah dan Batasan Masalah
1. Identifikasi Masalah
Berdasarkan latar belakang yang diuraikan di atas maka masalah yang
diidentifikasi adalah sebagai berikut:
a. Adanya penurunanReturnOn Assets (ROA) tetapi pembagian saham
meningkat
b. Adanya penurunan Net Profit Margin(NPM) yang mengakibatkan
harga saham menurun.
c. Adanya penurunan Debtto Equity Ratio(DER) dan diikuti dengan
menurunnya harga saham.
d. Penurunan pada saham yang diperoleh pemegang saham dan tingginya
tingkat suku bunga menyebabkan investor lebih memilih untuk

menginvestasikan dananya pada deposito.



2. Batasan Masalah
Berdasarkan identifikasi masalah diatas, maka peneliti menggunakan

rumus sesuai judul ROA, DER, NPM, dan diolah menggunakan Eviws9.

B. Rumusan Masalah

Berdasarkan batasan masalah diatas, maka rumusan masalahnya adalah:

1. Apakah Return On Assets (ROA) berpengaruh secara parsial terhadap
harga saham pada perusahaan manufaktur?

2. Apakah Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh secara parsial terhadap
harga saham pada perusahaan manufaktur?

3. Apakah Net Profit Margin (NPM) berpengaruh secara parsial terhadap
harga saham pada perusahaan manufaktur?

4. Apakah Return On Assets (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), dan Net
Profit Margin (NPM) berpengaruh secara simultan terhadap harga saham
pada perusahaan manufaktur?

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian

1. Tujuan Penelitian
Maksud dari penelitian ini adalah untuk mengumpulkan data, mencari dan

mendapatkan informasi untuk mengetahui pengaruh Return On Assets(ROA),

Debt to Equity Ratio(DER), Net Profit Margin(NPM) terhadap harga saham

perusahaan manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Indonesia. Adapun tujuan

penelitian ini adalah sebagai berikut:
a. Untuk mengetahui besarnya pengaruh Return On Assets (ROA)

terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur.



b. Untuk mengetahui besarnya pengaruh Debt to Equity Ratio(DER)

terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur.

c. Untuk mengetahui besarnya pengaruh Net Profit Margin(NPM)

terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur.

d. Untuk mengetahui besarnya pengaruh Return On Assets(ROA), Debt

to Equity Ratio(DER), Net Profit Margin(NPM) secara simultan

terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur.

2. Manfaat Penelitian

Dari penulisan laporan tugas akhir skripsi berharap dapat memberikan

manfaat antara lain:

a. Manfaat Teoritis

1)

2)

3)

Pihak investor, yaitu sebagai sumber referensi dan informasi
sebelum melakukan investasi saham pada pasar modal (BEI) serta
menambah pemahaman investor dalam hal pengambilan
keputusan investasi agar dapat berinvestasi secara sehat dan
rasional.

Pihak perusahaan investasi (manajer investasi), yaitu sebagai
bahan pertimbangan dalam penelitian saham.

Penyusun, sebagai penerapan teori dan ilmu yang telah diperoleh
serta untuk menambah pengetahuan penyusun, khususnhya yang
berkaitan dengan investasi pada saham berdasarkan ROA, DER,

NPM perusahaan.

b. Manfaat Praktis

Beberapa manfaat praktis dari penelitian ini adalah:
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1) Bagi Perusahaan Manufaktur di Indonesia
Sebagai salah satu informasi yang bisa dijadikan pertimbangan
dalam menilai harga saham pada perusahaan Manufaktur yang
terdaftar di BEI.
2) Bagi Universitas Pembangunan Panca Budi Medan
Tugas akhir skripsi ini diharapkan dapat menambah pustaka bagi
Universitas Pembangunan Panca Budi Medan dan menjadi pedoman
lebih lanjut bagi pembaca atau mahasiswa yang membutuhkan dalam
menyelesaikan skripsi.
D. Keaslian Penelitian
Penelitian sebelumnya diteliti oleh Gd Gilang Gunadi, Ketut Wijaya Kesuma
(2015) dengan judul “Pengaruh ROA, DER, EPS Terhadap Return
SahamPerusahaan Food and beverages yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Periode 2008-2015 . Sedangkan penelitian ini berjudul “Pengaruh ROA, DER,
dan NPM terhadap Harga Saham Pada perusahaan Manufaktur( Sub Sektor
Food and beverages) yang Terdaftar di BEI Periode 2009-2018”.

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya yang terletak pada:

1. Waktu penelitian: penelitian terdahulu dilakukan pada tahun 2015 (dengan
periode tahun 2008-2015) sedangkan penelitian dilakukan pada tahun 2021
(dengan periode tahun 2009-2018).

2. Variabel penelitian: dalam penelitian terdahulu menggunakan lima
variabel sedangkan penelitian ini menggunakan empat variabel.

3. Metode Penelitian: Penelitian ini menggunakan metode regresi linear

berganda.



BAB I1
TINJAUAN PUSTAKA

A. Landasan Teori
1. Teori Sinyal (Signalling Theory)

Toeri sinyal (signalling theory) pertama kali dikemukakan oleh Spence
(1973) yang menjelaskan bahwa pihak pengirim (pemilik informasi)
memberikan suatu isyarat atau sinyal berupa informasi yang mencerminkan
kondisi suatu perusahaan yang bermanfaat bagi pihak penerima (investor).
Menurut Brigham dan Houston (2011) teori sinyal menjelaskan tentang
persepsi manajemen terhadap pertumbuhan perusahaan di masa depan, dimana
akan mempengaruhi respon calon investor terhadap perusahaan. Sinyal tersebut
berupa informasi yang menjelaskan tentang upaya manajemen dalam
mewujudkan keinginan pemilik. Informasi tersebut dianggap sebagai indikator
penting bagi investor dan pelaku bisnis dalam mengambil keputusan investasi.

Informasi yang telah disampaikan oleh perusahaan dan diterima oleh
investor, akan diinterprestasikan dan dianalisis terlebih dahulu apakah
informasi tersebut dianggap sebagai sinyal positif (kabar baik) atau sinyal
negatif (kabar buruk) (Jogiyanto, 2010). Jika informasi tersebut bernilai positif
berarti investor akan merespon secara positif dan mampu mebedakan antara
perusahaan yang berkualitas dengan yang tidak, sehingga harga saham akan
semakin tinggi dan nilai perusahaan meningkat. Namun, jika investor
memberikan sinyal negatif menandakan bahwa keinginan investor untuk
berinvestasi semakin menurun dimaka akan mempengaruhi penurunan nilai

perusahaan.

11
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Menurut Owolabi dan Inyang (2013) sinyal yang diberikan dapat berupa
penerbitan utang. Penggunaan utang dalam perusahaan disesuaikan dengan
kemampuan perusahaan dalam memenuhi  kewajibannya. Manajer
berkemampuan rendah tidak akan dapat membayar kembali tingkat utang yang
tinggi dan akan mengalami kebangkrutan. Sedangkan, manajer berkemampuan
tinggi boleh mengginakan hutang dalam sejumlah besar untuk menunjukkan
kepercayaannya pada prospek perusahaan ke pasar dan bertindak sebagai
sinyal yang kompatibel bagi pihak luar perusahaan. Signalling theory juga
dapat dilihat dari perspektif risiko bisnis, dimana risiko bisnis yang semakin
tinggi dianggap negatif oleh calon investor sehingga mempengaruhi
keinginannya untuk berinvestasi. Kesempatan peluang investasi yang tinggi
juga akan dipersepsikan sebagai sinyal positif yang akan mempengaruhi
penilalain investor terhadap perusahaan. Tingginya 10S perusahaan
menandakan bahwa perusahan dapat meningkatkan kinerja keuangan dan nilai
perusahaannya di masa mendatang.

2. Teori Agensi (Agency Theory)

Jensen dan Meckling (1976) menjelaskan tentang teori agensi terkait
hubungan antara principal (pemegang saham) dengan agen (manajer).
Pemegang saham adalah pihak yang menyediakan sumber daya bagi
manajemen. Sedangkan manajemen adalah pihak yang diberi sumber daya
untuk memberikan layanan sesuai dengan kepentingan agen dan wewenang
dalam pengambilan keputusan untuk mencapai tujuan perusahaan yang

diinginkan.
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Widyasari (2015) mengemukakan bahwa principal berupaya untuk
mengoptimalkan  nilai  perusahaan dengan melibatkan tenaga-tenaga
professional (agent) yang lebih memahami pengelolaan operasional
perusahaan. Namun, agen sering mengutamakan kepentingan pribadi
dibandingkan kepentingan perusahaan dan principal sehingga menyebabkan
konflik agensi (agency problem). Untuk meminimalisir adanya agency problem
perlu pengawasan dengan menyelaraskan tujuan dari pihak manajer ataupun
pemegang saham melalui peningkatan kepemilikan manajerial. Upaya tersebut
menimbulkan adanya biaya agensi yang harus dibayar perusahaan. Menurt
Primadhny (2016) biaya agensi merupakan biaya yang harus di bayar
perusahaan, sebagai dampak dari penyerahan kewenangan principal kepada
agen untuk mengelola perusahaan demi kelangsungan hidup perusahaan dan
kepentingan pemegang saham.

Teori agensi menyatakan bahwa tingginya kepemilikan manajerial akan
mempengaruhi rendahnya struktur modal. Manajemen yang juga mempunyai
hak atas saham perusahaan akan bertanggung jawab dengan segala risiko yang
terjadi baik berupa keuntungan ataupun Kkerugian, sehingga manejemen
meminimalkan penggunaan hutang dengan menerapkan minimize cost atau
maximize value (Maftukhah, 2013). Besarnya jumlah saham oleh manajemen
memicu manajer untuk memaksimalkan Kkinerja perusahaan agar dapat
meningkatkan nilai perusahaan jika kepemilikan saham lebih rendah
manajemen cenderung untuk mencapai kepentingan pribadi dengan distribusi
dari pihak lain dimana akan menyebabkan kinerja keuangan menurun dan

berdampak pada menurunnya nilai perusahaan.
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3. Harga Saham

Saham merupakan salah satu indikator salah satu pengelolaan perusahaan
keberhasilan dalam menghasilkan keuntungan akan memberikan kepuasan bagi
investor yang rasional. Harga saham yang cukup tinggi akan memberikan
keuntungan, yaitu berupa capital gain dan citra yang lebih baik bagi
perusahaan. Sehingga memudahkan bagi manajemen untuk mendapatkan dana
dari luar perusahaan (Nurhasanah, 2014).

Menurut Tandelilin (2016) persoalan mendasar bagi setiap investor di
pasar modal adalah bagaimana menentukan harga saham yang seharusnya serta
melakukan peramalan terhadap perubahan harga saham pada masa yang akan
datang sehingga dapat dijadikan sebagai dasar untuk melakukan investasi.

a. Faktor-faktor yang Mempengaruhi Harga Saham

Menurut Zulfikar (2016) faktor yang mempengaruhi harga saham
dapat berasal dari faktor internal dan eksternal perusahaan, faktor-faktor
yang mempengaruhi pergerakan harga saham yaitu:

1) Faktor Internal

a) Pengumuman tentang pemasaran, produksi, penjualan seperti
pengiklanan, rincian kontrak, perubahan harga, penarikan
produk baru, laporan produksi, laporan keamanan produk,
dan laporan penjualan.

b) Pengumuman pendanaan (financing announcements), seperti

pengumuman yang berhubungan dengan ekuitas dan hutang.
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c) Pengumuman badan direksi manajemen (management board
of director announcements) seperti perubahan dan pergantian
direktur, manajemen dan struktur organisasi.

d) Pengumuman pengambil alihan diversifikasi seperti laporan
merger, investasi ekuitas, laporan take over oleh
pengakusisian dan diakusisi.

e) Pengumuman investasi  (investment announcements),
melakukan ekspansi pabrik, pengembangan riset dan
penutupan usaha lainnya.

f) Pengumuman ketenagakerjaan (labour announcements)
seperti negosiasi baru, kontrak baru, dan lainnya.

g) Pengumuman laporan Kkeuangan perusahaan, seperti
peramalan laba sebelum akhir tahun fiskal dan setelah akhir
tahun fiskal, Earning per Share(EPS), Deviden Per
Share(DPS), Return On Assets(ROA), price earnings ratio,
Net Profit Margin(NPM), Debt to Equity Ratio(DER), dan
lain-lain.

2) Faktor Eksternal

a) Pengumuman dari pemerintah seperti perubahan suku bunga
tabungan dan deposito, kurs valuta asing, inflasi, serta
berbagai regulasi dan deregulasi ekonomi yang dikeluarkan

oleh pemerintah.
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b) Pengumuman hukum (legal announcements) seperti tuntutan
karyawan terhadap perusahaan atau terhadap manajernya dan
tuntutan perusahaan terhadap manajernya.

c) Pengumuman industri sekuritas (securities announcements)
seperti laporan pertemuan tahunan, insider trading, volume
atau harga saham perdagangan, pembatasan/penundaan
trading.

d) Gejolak politik dalam negeri dan fluktuasi nilai tukar juga
merupakan faktor yang berpengaruh signifikan pada
terjadinya pergerakan harga saham di bursa efek suatu
negara.

e) Berbagai isu baik dari dalam dan luar negeri.

Jadi harga saham dipengaruhi oleh 2 faktor yaitu faktor internal dan
faktor eksternal dari perusahaan. Faktor internal merupakan faktor yang
mempengaruhi harga saham disebabkan oleh perusahaan itu sendiri.
Misalnya pengumuman-pengumuman yang perusahaan umumkan seperti
pengumuman laporan keuangan. Sedangkan faktor eksternal yang
mempengaruhi harga saham perusahaan yaitu berasal dari luar perusahaan
misalnya kenaikan kurs, gejolak politik dan peraturan pemerintah.

b. Pergerakan Harga Saham

Menurut Joko Salim (2015) pergerakan harga saham tersebut
setidaknya ada tiga macam vyaitu:

1) Bullish, yaitu dimana harga saham naik terus-menerus dari waktu

ke waktu. Hal ini bisa terjadi karena berbagi macam sebab, bisa
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dikarenakan keadaan finansial secara global atau kebijakan
manajemen perusahaan.

2) Bearish, yaitu keadaan dimana harga saham turun terus-menerus
dan merugikan investor. Investor yang mempunyai saham ini
dapat melakukan penjualan di harga rendah dan rugi atau bisa
juga melakukan pembelian ulang bila ada informasi akurat harga
saham bisa naik di masa depan.

3) Sideways, yaitu keadaan dimana harga saham stabil. Dikatakan
stabil karena harga saham bergerak naik atau turun sehingga
membentuk grafik mendatar dari waktu ke waktu.

Berdasarkan pergerakan harga saham di atas maka dapat dikatakan
bahwa harga saham dapat bergerak naik terus menerus (bullish), harga
saham dapat turun menurun terus menerus (bearish), dan harga saham
dapat terus stabil (sedeways).

c. Jenis-jenis Harga Saham

Saham adalah surat berharga yang mempunyai nilai. Setiap investor
atau calon investor harus mengetahui harga atau nilai suatu saham yang
nilainya berbeda-beda. Menurut Hidayat (2016) harga saham dapat
dibedakan menjadi:

1) Harga Nominal

Setiap saham yang dikeluarkanoleh perusahaan memiliki harga.

Harga nominal saham adalah harga yang tercantum pada lembar

saham yang diterbitkan, harga ini akan digunakan untuk tujuan

akuntansi yaitu mencatat modal disetor penuh.



18

2) Harga Perdana

Harga perdana adalah harga yang berlaku untuk investor yang
membeli saham pada saat penawaran umum. Meski harga nominal
saham sudah ditetapkan, harga penawaran umum perdana kepada
investor di pasar perdana belum tentu sama dengan harga nominal
saham tersebut. Jika harga saham perdana lebih tinggi dari harga
nominal, akan ada selisih yang disebut agio. Sebaliknya jika harga
perdana lebih rendah daripada harga nominal maka akan terjadi
disagio.
3) Harga Pembukaan (Opening Price)

Harga pembukaan adalah harga saham yang berlaku saat pasar
saham dibuka pada hari itu.
4) Harga Pasar

Harga pasar adalah harga saham di bursa pada saat itu, harga
pasar tersebut ditentukan oleh permintaan dan penawaran saat
diperdagangkan di lantai bursa. Untuk saham yang diminati investor,
pergerakan harga pasar saham tersebut biasanya sangat berubah-ubah
sebaliknya untuk saham yang kurang diminati investor bisanya hanya
ada sedikit pergerakan di lantai bursa.
5) Harga Penutupan (Closing Price)

Harga penutupan adalah harga akhir dari transaksi jual-beli saham
di bursa efek. Setelah dibuka pada pagi hari, pasar atau bursa saham

akan ditutup pada sore.
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d. Fraksi Harga Saham

Fraksi harga saham adalah proses tawar-menawar atau perpindahan

suatu pesanan ke tingkat harga lainnya menggunakan aturan. Jadi, fraksi

harga saham merupakan batasan nilai tawar-menawar atas suatu efek yang

dikeluarkan oleh Bursa Efek Indonesia. Contoh transaksi saham yang

ditawarkan dengan harga Rp 2.500, maka pihak tawar-menawar berlaku

dengan kelipatan 25, yaitu dapat berupa Rp 2.550, Rp. 2.575.

Satuan perubahan harga saham atau fraksi dalam melakukan tawar-

menawar saham di BEI berdasarkan Kep Dir BEJ Kep-318/BEJ/12-2004

ditetapkan dalam kategori:

1)

2)

3)

4)

5)

Untuk harga saham < Rp 200, ditetapkan fraksi harga sebesar Rp
1 dengan setiap kali maksimum perubahan sebesar Rp 10.

Untuk harga saham Rp 200 sampai Rp 499 ditetapkan fraksi
harga sebesar Rp 5 dengan setiap kali maksimum perubahan
sebesar Rp 50.

Untuk harga saham Rp 500 sampai dengan < Rp 2000, ditetapkan
fraksi harga sebesar Rp 10 dengan setiap kali maksimum
perubahan sebesar Rp 10.

Untuk harga saham Rp 2000 sampai dengan Rp 4.999, ditetapkan
fraksi harga sebesar Rp 25 dengan setiap kali maksimum
perubahan sebesar Rp 250.

Untuk harga saham lebih dari Rp 5.000, ditetapkan fraksi harga
sebesar Rp 50 dengan setiap kali maksimum perubahan sebesar

Rp 500.
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e. Penilaian Harga Saham

Upaya untuk menemukan bagaimana menghitung harga saham yang
sebenarnya (nilai intistik), selalu dilakukan oleh setiap analisis dengan
tujuan untuk memperoleh tingkat pengembalian yang memuaskan. Namun
demikian, sulit bagi investor untuk mengalahkan pasar dan memperoleh
tingkat pengembalian di atas normal. Hal ini disebabkan oleh adanya
faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham. Sebenarnya faktor-faktor
tersebut dapat diketahui, masalahnya adalah bagaimana menerapkan
faktor-faktor tersebut ke dalam suatu model perhitungan yang dapat
digunakan untuk memilih saham mana yang seharusnya dimasukkan ke
dalam portofolio.

Model perhitungan merupakan suatu mekanisme untuk mengubah
serangkaian variabel perusahaan (misalnya penjualan, laba dan dividen)
yang diamati menjadi perkiraan tentang harga saham. Seorang investor
dalam membuat keputusan berinvestasi dalam membeli saham tertentu,
sebelumnya sudah menganalisis terlebih dahulu saham tersebut. Hal ini
menentukan kualitas, prospek dan tanggungan resiko saham.

Sehubungan dengan uraian di atas, berikut beberapa pendekatan
perhitungan harga saham diantaranya analisis fundamental dan analisis
teknikal sebagai berikut:

1) Analisis Sekuritas Fundamental

Analisis fundamental adalah metode analisis yang didasarkan
pada fundamental ekonomi suatu perusahaan. Analisis ini

menitikberatkan pada rasio-rasip finansial dan kejadian-kejadian yang
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secara langsung maupun tak langsung mempengaruhi Kinerja
keuangan perusahaan.

Kinerja dan prospek perusahaan dipengaruhi oleh berbagai
macam faktor fundamental. Faktor tersebut berasal dari dalam
(internal) maupun dari luar perusahaan (eksternal), dan kinerja dan
prospek perusahaan dipengaruhi oleh kemampuannya dalam
memperoleh laba dan membayar dividen. Faktor eksternal yang
mempengaruhi  kinerja dan prospek perusahaan antara lain
karakteristik industri, tempat berada, pertumbuhan ekonomi,
kebijaksanaan pemerintah, tingkat bunga dan tingkat inflasi.

2) Analisa Teknikal

Para analis teknikal melakukan penelitian yang mendasar
terhadap pola pergerakan harga komoditi yang berulang dan dapat
diprediksi. Bahkan analisis teknikal bisa juga diartikan sebagai suatu
studi utama mengenai harga, termasuk besarnya (volume) dan posisi
terbuka (open interest). Analisis teknikal merupakan analisis
merupakan analisis terhadap pola pergerakan harga di masa lampau
dengan tujuan untuk meramalkan pergerakan harga di masa yang akan
datang. Analisis teknikal ini sering juga disebut dengan chartist
karena para analisisnya melakukan studi dengan menggunakan grafik
(chart), dimana mereka berharap dapat menemukan suatu pola
pergerakan harga sehingga mereka dapat mengekploitasinya untuk

mendapatkan keuntungan.
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4. Laporan Keuangan

Salah satu yang dapat digunakan oleh investor dalam menilai suatu
perusahaan adalah laporan keuangan. Menurut Kasmir (2014) laporan
keuangan adalah laporan yang menunjukkan kondisi keuangan perusahaan
pada saat ini atau dalam suatu tahun. Sedangkan menurut Fahmi (2017) laporan
keuangan adalah suatu informasi yang menggambarkan kondisi keuangan suatu
perusahaan dan lebih jauh informasi tersebut dapat dijadikan sebagai gambaran
kinerja keuangan perusahaan tersebut.

Adapun pengertian laporan keuangan yang dikemukakan dalam
Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) Nomor 1 tahun 2015 adalah
sebagai berikut: “laporang keuangan adalah suatu penyajian terstruktur dari
posisi keuangan dan kinerja keuangan suatu entitas. Tujuan laporan keuangan
adalah menyediakan informasi yang menyangkut posisi keuangan, Kinerja,
serta perubahan posisi keuangan suatu entitas yang bermanfaat bagi sebagian
besar pengguna laporan keuangan dalam pengambilan keputusan ekonomik.”

Berdasarkan pengertian di atas dapat disimpulkan bahwa laporan keuangan
merupakan suatu informasi yang menggambarkan keadaan mengenai posisi
keuangan, kondisi keuangan, dan kinerja keuangan suatu entitas pada tahun
tertentu yang berguna bagi pihak yang membutuhkan untuk pengambilan
keputusan.

a. Tujuan Laporan Keuangan

Menurut Fahmi (2017) tujuan laporan keuangan adalah untuk
memberikan informasi kepada pihak yang membutuhkan tentang kondisi

suatu perusahaan dari sudut angka-angka dalam satuan moneter. Adapun
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tujuan dari penyusunan laporan keuangan menurut PSAK Nomor 1 tahun
2015 adalah “Memberikan informasi mengenai posisi keuangan dan arus
kas entitas yang bermanfaat bagi sebagian besar kalangan pengguna
laporan dalam pembuatan keputusan ekonomi.”Sedangkan menurut
Samryn (2017), tujuan dari laporan keuangan adalah “Secara umum
laporan keuangan dibuat dengan tujuan untuk menyampaikan informasi
tentang kondisi keuangan perusahaan pada suatu saat tertentu kepada para
pemangku kepentingan. Para pemakan laporan keuangan selanjutnya dapat
menggunakan informasi tersebut sebagai dasar dalam memilih alternative
penggunaan sumber daya perusahaan yang terbatas.”

Berdasarkan uraian di atas dapat disimpulkan bahwa tujuan dari
laporan keuangan adalah memberikan informasi keuangan perusahaan
pada suatu tahun tertentu yang bermanfaat bagi pengguna laporan
keuangan dalam pembuatan keputusan ekonomi.

b. Komponen Laporan Keuangan

Laporan keuangan yang lengkap menurut PSAK Nomor 1 tahun 2015
terdiri dari komponen-komponen sebagai berikut:

1) Laporan posisi keuangan pada akhir tahun

Berisikan informasi tentang posisi keuangan, yaitu keadaan asset
liabilitas dan ekuitas dari suatu entitas pada suatu tanggal tertentu.

2) Laporan laba / rugi dan penghasilan komprehensif lain selama

tahun
Melaporkan kinerja atau hasil usaha entitas selama suatu tahun

tertentu.
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3) Melaporkan perubahan ekuitas selama tahun.

Melaporkan perubahan ekuitas suatu entitas yang terjadi pada
tahun tertentu.
4) Laporan arus kas selama tahun

Menjelaskan perubahan saldo kas dan setara kas pada awal dan
akhir tahun, rincian arus kas masuk dan keluar suatu entitas selama
tahun suatu tahun tertentu.
5) Catatan atas laporan keuangan

Berfungsi untuk memberikan penjelasan tambahan atas rincian
unsur-unsur laporan posisi keuangan (neraca), laporan laba rugu
komprehensif, lampiran arus kas, laporan perubahan ekuitas, atau
penjelasan yang bersifat kualitatif agar laporan keuangan lebih
transparan dan tidak menyesatkan.

c. Pengguna Laporan Keuangan
Menurut PSAK Nomor 1 tahun 2015 terdapat beberapa pengguna
laporan keuangan dengan kebutuhan informasi yang berbeda yaitu:

1) Investor

Mereka membutuhkan informasi untuk membantu menentukan
apakah harus membeli, menahan, atau menjual investasi tersebut.
2) Karyawan

Karyawan dan kelompok-kelompok yang mewakili mereka
tertarik pada informasi mengenai stabilitas dan profitabilitas entitas.

Mereka juga tertarik dengan informasi yang memungkinkan mereka
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untuk menilai kemampuan entitas dalam memberikan jasa, imbalan
pasca kerja, dan kesempatan kerja.
3) Pemberi Pinjaman

Pemberi pinjaman tertarik dengan informasi keuangan yang
memungkinkan mereka untuk memutuskan apakah pinjaman serta
bunganya dapat dibayar pada saat jatuh tempo.
4) Pemasok dan Kreditor Usaha Lainnya

Pemasok dan kreditor usaha lainnya tertarik dengan informasi
yang memungkinkan mereka untuk memutuskan apakah jumlah yang
terhutang akan di bayar pada saat jatuh tempo. Kreditor usaha
berkepentingan pada entitas dalam tenggang waktu yang lebih pendek
dari pada pemberi pinjaman kecuali jika sebagai pelanggan mereka
tergantung pada kelangsungan hidup entitas.
5) Pelanggan

Para pelanggan berkepentingan dengan informasi mengenai
kelangsungan hidup entitas, terutama jika mereka terlibat dalam
penjelasan jangka panjang dengan atau bergantung pada entitas.
6) Pemerintah

Pemerintah dan berbagai lembaga yang berada di bawa
kekuasannya berkepentingan dengan alokasi sumber daya dan karena
itu berkepentingan dengan aktivitas entitas. Mereka juga
membutuhkan informasi untuk mengatur aktivitas entitas menetapkan
pajak dan sebagai dasar untuk menyusunstatistic pendapatan nasional

dan statistik lainnya.
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7) Masyarakat

Entitas dapat memberikan berarti pada perekonomian nasional
termasuk jumlah orang yang dipekerjakan dan perlindungan kepada
penanam modal domestik. Laporan keuangan dapat membantu
masyarakat dengan menyediakan informasi kecenderungan (trend)
dan perkembangan terakhir kemakmuran entitas serta rangkaian
aktivitasnya.

d. Analisis Rasio Keuangan

Menurut Samryn (2017) analisis rasio keuangan adalah suatu cara
yang membuat perbandingan data keuangan perusahaan menjadi lebih
berarti. Rasio keuangan menjadi dasar untuk menjawab beberapa
pertanyaan penting mengenai kesehatan keuangan dari perusahaan.

Sedangkan menurut Fahmi (2017) analisis rasio keuangan adalah
“Analisis rasio keuangan merupakan instrument analisis prestasi
perusahaan yang menjelaskan berbagai hubungan dan indikator keuangan
yang ditujukan untuk menunjukkan perubahan dalam kondisi keuangan
atau prestasi operasi di masa lalu dan membantu menggambarkan pola
perubahan tersebut untuk kemudian menjukkan resiko dan peluang yang
melekat pada perusahaan yang bersangkutan.”

Sedangkan Sutrisno (2013) analisis rasio keuangan adalah
“Menghubungkan elemen-elemen yang ada pada laporan keuangan seperti
elemen-elemen dari berbagai aktiva satu dengan lainnya, elemen-elemen
pasiva yang satu dengan lainnya, elemen aktiva dengan pasiva, elemen-

elemen neraca dengan elemen-elemen laporan laba/rugi.”
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Jadi, analisis rasio keuangan adalah alat yang digunakan untuk
mengukur kelemahan dan kekuatan yang dihadapi oleh perusahaan di
bidang keuangan dengan membandingkan angka-angka dari suatu laporan
keuangan.

Return on Asset (ROA)
a. Pengertian Return on Assets(ROA)

Rasio profitabilitas menghubungkan laba dengan besaran tertentu
yaitu penjualan maupun modal atau aktiva yang digunakan untuk
menghasilkan laba. Rasio profitabilitas dapat dihitung dengan Return On
Assets(ROA) disebut juga sebagai rentabilitas ekonomi merupakan ukuran
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dengan semua aktiva
yang dimiliki oleh perusahaan (Tandelilin, 2016). Pengertian ROA
menurut beberapa ahli, yaitu:

1) Menurut Prastowo (2017) Return on Assets (ROA) adalah rasio
untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan
aktivanya untuk memperoleh laba. Rasio ini mengukur tingkat
kembalian investasi yang telah dilakukan oleh perusahaan dengan
menggunakan seluruh dana (aktiva) yang dimilikinya. Rasio ini
dapat diperbandingkan dengan tingkat bungan bank yang berlaku.

2) Menurut EduardusTandelilin - (2016) Return On  Assets
menggambarkan sejauh mana kemampuan aset-aset yang dimiliki
perusahaan bisa menghasilkan laba.

3) Menurut Fahmi (2015) Return on Assets melihat sejauh mana

investasi yang telah ditanamkan mampu memberikan
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pengembalian keuntungan sesuai dengan yang diharapkan dan

investasi tersebut sebenarnya sama dengan aset perusahaan yang

ditanamkan atau ditempatkan.
b. Faktor-faktor yang mempengaruhi Return On Assets(ROA)

Faktor-faktor yang mempengaruhi Return On Assets(ROA) adalah
hasil pengembalian atas investasi atau yang disebut sebagai Return On
Assets(ROA) dipengaruhi oleh margin laba bersih dan perputaran total
aktiva karena apabila ROA rendah itu disebabkan oleh rendahnya margin
laba yang diakibatkan oleh rendahnya margin laba bersih yang diakibatkan
oleh rendahnya perputaran total aktiva (Kasmir, 2015).

Profitabilitas adalah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan
menghasilkan laba. Return On Assets(ROA) termasuk salah satu rasio
profitabilitas. Faktor-faktor yang mempengaruhi rasio return on assets ada
beberapa rasio antara lain: rasio perputaran kas, rasio perputaran piutang,
dan rasio perputaran persediaan.

1) Perputaran Kas(Cash Turnover)

Dengan menghitung tingkat perputaran kas akan diketahui sampai
berapa jauh tingkat efisiensi yang dapat dicapai perusahaan dalam
upaya mendayagunakan persediaan kas yang ada untuk mewujudkan
tujuan perusahaan.

2) Perputaran Piutang (Receivable Turnover)

Menilai berhasil tidaknya kebijakan penjualan kredit suatu
perusahaan dapat dilakukan dengan cara melihat tingkat perputaran

piutang.
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3) Perputaran Persediaan(Inventory Turnover)
persediaan merupakan unsur dari aktiva lancar yang merupakan

unsur yang aktif dalam operasi perusahaan yang secara terus menerus

diperoleh, diubah dan kemudian dijual kepada konsumen. Untuk
mempercepat pengembalian kas melalui penjualan maka diperlukan
suatu perputaran persediaan yang baik.

c. Indikator Return On Assets(ROA)

Indikator yang digunakan dalam mengukur Return On Assets(ROA),
yaitu menurut Brigham dan Houstan (2016) Indikator (alat ukur) yang
digunakan didalamReturn On Assets(ROA) melibatkan laba bersih dan
total asset (total Aktiva) dimana laba bersih dibagi dengan total asset atau
total aktiva perusahaan dikalikan 100%. Dari definisi diatas, maka
komponen-komponen pembentuk Return On Assets(ROA) adalah sebagai
berikut:

1) Pendapatan, adalah arus masuk aktiva atau peningkatan lainnya
dalam aktiva entitas atau pelunasan kewajibannya selama satu
periode yang ditimbulkan oleh pengiriman jasa atau aktivitas
lainnya yang merupakan bagian dari operasi utama perusahaan.

2) Beban, adalah arus keluar atau penurunan lainnya dalam aktiva
sebuah entitas atau penambahan kewajibannya selama satu
periode, yang ditimbulkan oleh pengiriman atau produksi barang,
penyedia jasa, atau aktivitas lainnya yang merupakan bagian dari

operasi utama perusahaan.
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3) Keuntungan, adalah kenaikan ekuitas (aktiva bersih) perusahaan
dari transaksi sampingan atau insidentil kecuali yang berasal dari
beban atau distribusi kepada pemilik.

4) Kerugian, adalah penurunan ekuitas (aktiva bersih) perusahaan
dari transaksi sampingan atau insidentil kecuali yang berasal dari
beban atau distribusi kepada pemilik.

ROA adalah kemampuan sebuah unit usaha untuk memperoleh laba
atas sejumlah asset yang dimiliki oleh unit usaha tersebut. Rasio ini
mengukur tingkat pengembalian investasi yang telah dilakukan perusahaan
dengan menggunakan seluruh aktiva yang dimiliki.

Menurut (Robert Ang, 2016) Rasio Return On Assets(ROA) ini
dihitungdengan cara sebagai berikut:

ROA = Laba Bersih 100%
~ Total Asset 0

Semakin tinggi ROA maka semakin tinggi pula kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan keuntungan. Semakin tinggi keuntungan
yang dihasilkan maka perusahaan akan menjadikan investor tertarik akan
nilai saham yang ada rasio keuntungan setelah pajak.Bagi para pemodal
yang akan melakukan transaksi pembelian saham suatu perusahaan,
penilaian terhadap kemampuan emiten dalam menghasilkan laba
merupakan suatu hal yang sangat penting. Hal ini dikarenakan apabila laba
perusahaan meningkat, maka harga saham perusahaan tersebut juga akan
meningkat dengan kata lain profitabilitas akan mempengaruhi harga

saham.
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Debt to Equity Ratio (DER)
a. Pengertian Debt to Equity Ratio(DER)

Menurut Kasmir (2015) Debt to Equity Ratio merupakan rasio yang
digunakan untuk menilai rasio antara hutang dengan ekuitas. Rasio ini
menggambarkan seberapa besar perusahaan menggunakan pendanaan
melalui hutang dan seberapa besar kemampuan perusahaan memenuhi
kewajibannya.Pengertian DER menurut beberapa para ahli, yaitu:

1) Menurut Darsono dan Ashari (2016) Debt to Equity Ratio(DER)
masuk di dalam rasio leverage atau solvabilitas, rasio solvabilitas
adalah rasio untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam
membayar kewajiban jika perusahaan tersebut dilikuidasi. Rasio
ini juga disebut dengan rasio pengungkit (Leverage) yaitu menilai
batasan perusahaan dalam menilai meminjam uang.

2) Menurut Kasmir (2015) adalah Debt to Equity Ratio merupakan
rasio yang digunakan untuk mengetahui perbandingan antara total
utang dengan modal sendiri. Rasio ini berguna untuk mengetahui
seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai dari utang.

3) Menurut Siegel dan Shim dalam Fahmi (2015) mendefinisikan
debt to equity ratio “Ukuran yang dipakai dalam menganalisis
laporan keuangan untuk memperlihatkan besarnya jaminan yang
tersedia untuk kreditor.

b. Faktor-faktor yang mempengaruhi Debt to Equity Ratio(DER)

Debt to Equity Ratio berfungsi untuk mengukur seberapa jauh

perusahaan mendanai operasinya dengan hutang dibandingkan modal
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sendiri (ekuitas). Menurut Gill dan Chatton (2006) dalam Risarani (2015)
faktor-faktor yang mempengaruhi DER sebagai berikut:

1) Kenaikan atau penurunan hutang

2) Kenaikan atau penurunan modal sendiri

3) Hutang atau modal sendiri tetap

4) Hutang meningkat lebih tinggi dibandingkan modal sendiri, atau

sebaliknya
c. Indikator Debt to Equity Ratio(DER)

Bisa dibilang Debt to Equity Ratio(DER) juga laiknya indikator
kesehatan dari kondisi keuangan setiap perusahaan. Itulah sebabnya, DER
juga seringkali dijadikan syarat dalam mendapatkan investasi dari para
investor. Para investor tentu tidak ingin sebarangan menginvestasikan
uangnya di perusahaan yang tidak memiliki kestabilan dan kesehatan
keuangan yang baik.Biasanya perhitungan Debt to Equity Ratio(DER)
juga dilakukan untuk berbagai alasan lain. Berbagai alasan dilakukannya
perhitungan Debt to Equity Ratio (DER) ini juga bisa dilihat dari sebagai
manfaat atau kegunaan dari perhitungan DER itu sendiri.

Berdasarkan beberapa definisi yang telah diuraikan, dapat
disimpulkan bahwa DER merupakan rasio yang mengukur seberapa jauh
perusahaan dibiayai olen hutang dan kemampuan perusahaan untuk
memenuhi kewajibannya dengan ekuitas yang dimiliki.

Rumus DER :

Total Utang (Debt)
DER = , -
Ekuitas (Equity)

x 100%
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Oleh karena itu, semakin rendah rasio DER maka akan semakin tinggi
kemampuan perusahaan untuk membayar semua kewajibannya. Jika beban
hutang tinggi maka kemampuan perusahaan untuk membagi dividen akan
semakin rendah, sehingga DER mempunyai hubungan negatif dengan
dividend payout ratio.

Net Profit Margin (NPM)
a. Pengertian Net Profit Margin(NPM)

Pengukuran ini adalah ukuran untuk persentase keuntungan setelah
dikurangi semua biaya dari pengeluaran termasuk bunga dan pajak. Net
Profit Margin termasuk ke dalam rasio profitabilitas karena merupakan
rasio perbandingan antara laba bersih dengan penjualan. Rasio ini
menggambarkan laba bersih perusahaan yang dibandingkan dengan
penjualan. Semakin tinggi Net Profit Margin akan semakin baik operasi
perusahaan, begitu juga sebaliknya apabila semakin rendah Net Profit
Margin maka operasi perusahaan kurang baik.

Net Profit Margin diperoleh dengan membandingkan laba operasional
dengan penjualan. Semakin tinggi nilai rasio ini, menunjukkan bahwa
profitabilitas perusahaan semakin baik sehingga investor tertarik untuk
menanamkan modalnya (Kasmir, 2014).Pengertian NPM menurut
beberapa ahli:

1) Menurut Fahmi (2015) Net Profit Margin(NPM) adalah rasio

yang digunakan untuk menunjukkan kemampuan perusahaan

dalam menghasilkan keuntungan.
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3)

4)
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Menurut Ryan (2016) Net Profit Margin adalah perbandingan
antara laba bersih dengan penjualan. Semakin besar NPM, maka
kinerja perusahaan akan semakin produktif, sehingga akan
meningkatkan  kepercayaan investor untuk menanamkan
modalnya pada perusahaan tersebut.

Menurut  Hery  (2015) Net Profit Margin  rasio
menginterprestasikan tingkat efisiensi perusahaan, yakni sejauh
mana kemampuan perusahaan menekan biaya operasionalnya
pada periode tertentu. Semakin besar rasio ini semakin baik
karena kemampuan perusahaan dalam mendapatkan laba melalui
penjualan cukup tinggi serta kemampuan perusahaan dalam
menekan biaya-biayanya cukup baik. Sebaliknya jika rasio ini
semakin turun maka kemampuan perusahaan dalam mendapatkan
laba melalui penjualan dianggap cukup rendah. Selain itu
kemampuan perusahaan dalam menekan biaya-biayanya dianggap
kurang baik sehingga investor pun enggan untuk menanamkan
dananya. Hal tersebut mengakibatkan harga saham perusahaan
ikut mengalami penurunan.

Menurut Jumingan (2014) Net Profit Margin diperoleh dengan
membandingkan laba operasi dengan penjualan. Semakin tinggi
nilai rasio ini, menunjukkan bahwa profitabilitas perusahaan
semakin baik sehingga investor tertarik untuk menanamkan

modalnya.
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Dari beberapa para ahli di atas penulis mengambil kesimpulan bahwa
Net Profit Margin merupakan rasio antara laba sesudah pajak terhadap
penjualan. Net Profit Margin berguna untuk hasil penjualan bersih selama
periode tertenu dan digunakan untuk mengukur laba bersih setiap rupiah
penjualan perusahaan. Semakin besar rasio ini maka semakin baik keadaan
operasi perusahaan.

b. Faktor-faktor yang mempengaruhi Net Profit Margin(NPM)

Net Profit Margin berfungsi untuk mengetahui laba perusahaan dari
setiap penjualan atau pendapatan perusahaan. Menurut Kadir dan Phang
(2015) bahwa faktor-faktor yang mempengaruhi net profit margin adalah
sebagai berikut :

1) Current Ratio / Rasio Lancar

2) Debt Ratio / Rasio Hutang

3) Sales Growth / Pertumbuhan Penjualan

4) Inventory Turnover Ratio / Perputaran Persediaan

5) Receible Turnover Ratio / Rasio Perputaran Piutang

6) Working Capital Turnover Ratio / Rasio Perputaran Modal kerja

Dengan demikian net profit margin merupakan harapan untuk
mendapatkan laba perusahaan secara berkelanjutan, bukanlah suatu
pekerjaan yang gampang tetapi memerlukan perhitungan yang cermat dan
teliti dengan memperhatikan faktor-faktor yang berpengaruh terhadap net
profit margin. Karena rasio ini menunjukkan berapa besar persentase laba

bersih yang diperoleh dari setiap penjualan. Semakin besar rasio ini, maka
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dianggap semakin baik kemampuan perusahaan untuk mendapatkan laba
yang tinggi.
c. Indikator Net Profit Margin(NPM)

Net Profit Margin(NPM) adalah rasio untuk mengukur seberapa besar
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dari
penjualannya. NPM yang nilainya tinggi, maka dapat dikatakan bahwa
perusahaan tersebut telah menetapkan harga produknya dengan benar dan
biaya yang digunakan terkontrol dengan baik.Namun dengan catatan
ketika ingin membandingkan NPM antar perusahaan, pilihan perusahaan
yang berada dalam 1 sektor saja.

Rasio ini dihitung dengan Rumus sebagai berikut:

Marein Laba Bersih Total Laba Bersih 100%
argin Laba bersin = Total Penjua]an atau Pendapatanx ’

Meskipun rasio ini diharapkan tinggi, akan tetapi karena adanya
kekuatan persaingan industri, kondisi ekonomi, pendanaan utang dan
karakteristik operasi, maka rasio ini biasanya berbeda di antara
perusahaan. Rasio ini akan memberikan informasi yang berharga
mengenai struktur biaya dan laba perusahaan, serta memungkinkan para

analisis untuk melihat sumber efisiensi dan ketidakefisiensi.

B. Kajian Penelitian Terdahulu

Judul yang diangkat tentu tidak lepas dari penelitian terdahulu sebagai
landasan dalam menyusun sebuah kerangka konseptual atau pun arah dari
penelitian ini. Ada pula beberapa penelitian yang mengkaji tentang faktor yang

mempengaruhi harga saham. Penelitian ini dilakukan oleh:
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Tabel 2.1 Kajian Penelitian Terdahulu

No Peneliti Judul Variabel Hasil Penelitian
1 | Maria Bella Pengaruh ROA, Variabel Hasil Penelitian
Paramita (2020) EPS, ROE Independen: menunjukkan bahwa:
terhadap Harga ROA, EPS, | 1. ROA berpengaruh
Saham pada ROE secara signifikan
Perusahaan terhadap harga saham
manufaktur yang perusahaan manufaktur
terdaftar di BEI Variabel sub sektor makanan dan
Dependen: minuman yang terdaftar
Harga Saham di BEI.
2 Mayang Murni Analisis Faktor- Variabel Hasil penelitian
(2018) faktor yang Independen: menunjukkan bahwa:
Mempengaruhi Pengaruh 1. ROA memiliki
Tingkat Financial | Ukuran, Umur pengaruh negative dan
Distress pada perusahaan, tidak signifikan
Perusahaan CR, DER, terhadap perusahaan
Manufaktur yang ROA manufaktur
Terdaftar di BEI
tahun 2010-2014
Variabel
Dependen:
Financial
Distress
3 | Kasih (2017) Analisis Pengaruh | Variabel Hasil penelitian
ROA, ROE dan | Independen: menunjukkan bahwa:
NPM terhadap | ROA, ROE 1. ROA tidak berpengaruh
Harga Saham dan NPM terhadap harga saham
2. NPM berpengaruh
positif terhadap harga
Variabel saham.
Dependen:
Harga Saham
4 | Rosdian Pengaruh ROA, Variabel Hasil penelitian
Widiawati NPM dan EPS Independen: menunjukkan bahwa:
Watung dan Terhadap Harga ROA, NPM, 1. Secara parsial rasio
Ventje llat (2016) | Saham pada EPS ROA, NPM, EPS
perusahaan berpengaruh secara
Perbankan di BEI signifikan dengan nilai
2015-2017 yang di dapat ROA
Variabel 0,006, NPM 0,000, dan
Dependen: EPS 0,000
Harga Saham 2. Secara simultan nilai
yang di dapat sebesar
0,000
5 | Diko Fitriansyah, | Pengaruh ROE, Variabel Hasil penelitian
Sri Mangesti DER, TATO dan Independen menunjukkan bahwa :
Rahayu dan PER terhadap ROA, DER, | 1. DER tidak memiliki
Zahroh Z.A Harga Saham TATO, dan pengaruh signifikan
(2016) perusahaan PER terhadap harga saham
Properti dan Real dan secara simultan
Estate yang Go Variabel rasio di atas memiliki
Public di BEI Dependen pengaruh signifikan
Harga Saham terhadap harga saham.
6 | Edhi Asmirantho | Pengaruh DPS, Variabel Hasil penelitian




38

No Peneliti Judul Variabel Hasil Penelitian
dan Elif Yuliawati | DPR, PBV, DER, | Independen menunjukkan bahwa :
(2015) NPM, dan ROA :DPS, PBV, 1. DER tidak berpengaruh
terhadap Harga DER, NPM, dan signifikan terhadap
Saham pada ROA harga saham.
Perusahaan
Manufaktur yang
terdaftar di BEI Variabel
Independen
Harga Saham
7 | Rescyana  Putri | Pengaruh Variabel Hasil penelitian ini
Hutami (2015) Devidend Per Dependen menunjukkan bahwa :
Share, Return On :DPS, ROE, | 1. NPM berpengaruh
Equity dan Net NPM positif dan signifikan
Profit Margin terhadap harga saham
terhadap Harga perusahaan industri
Saham perusahaan manufaktur yang
Industri terdaftar di BEI
Manufaktur yang
tercatat di BEI Variabel
tahun 2006-2016 Independen
Harga Saham
8 | FrendySondakh, Current Ratio Debt | Variabel Penelitian ini menunjukkan
Parengkuan to equity Ratio, | Dependen bahwa :
Tommy dan | Return on Assets, | CR, DER, | 1. secara parsial semua
MarjamMangantar | Return on Equity | ROA, ROE rasio berpengaruh
(2015) pengaruh terhadap signifikan dan secara
Harga Saham pada parsial semua rasio
Indeks LQ 45 di berpengaruh secara
BEI Variabel signifikan.
Independen
Harga Saham
9 | Lidya Prastiwi | Pengaruh ROA, Variabel Penelitian ini menunjukkan
Kesumaningdwi ROE, dan NPM Dependen bahwa :
(2015) Terhadap Harga ROA, ROE, | 1. ROA tidak mempunyai
Saham Pada NPM pengaruh yang
Perusahaan signifikan terhadap
Manufaktur yang harga saham.
Terdaftar di BEI 2. NPM memiliki
tahun 2010-2013 Variabel pengaruh positif
Independen terhadap harga saham.
Harga Saham
10 | Aditya Pratama Pengaruh Current | Variabel Penelitian ini menunjukkan
dan Teguh Ratio, Debtto Dependen bahwa :
Erawati (2014) Equity Ratio, Net | :Current Ratio, | 1. NPM tidak memiliki
Profit Margin dan | DER,  ROE, pengaruh positif dan
Earning Per Share | NPM, dan EPS signifikan terhadap
terhadap Harga harga saham pada
Saham (Study Variabel perusahaan
Kasus pada Independen
Perusahaan Harga Saham
Manufaktur yang

terdaftar di BEI
(2008-2011)

Sumber : Data Diolah Penulis (2021)
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C. Kerangka Konseptual
Dalam kenyataannya, pada saat ini investasi merupakan suatu trend yang
sedang ramai diperbincangkan, akibatnya banyak investor baru yang melakukan
investasi guna untuk menyalurkan dana yang dimilikinya bertujuan untuk
memperoleh return atau keuntungan di masa yang akan datang. Salah satu
instrument yang popular adalah saham.
1. Pengaruh Return On Assets terhadap Harga Saham
Menurut pendapat Meitry (2019) yang menyatakan bahwasanya semakin
baik ROA perusahaan maka semakin tinggi perolehan keuntungan perusahaan
yang bisa dilihat dari kenaikan harga saham. Namun hal ini tidak sesuai dengan
data laporan keuangan diatas. Ditahun 2016 perusahaan ROTI mengalami
penurunan ROA tetapi Harga Saham meningkat.
2. Pengaruh Debt to Equity Ratio Terhadap Harga Saham
Perusahaan ROTI pada tahun 2015 mengalami kenaikan DER namun
harga saham juga meningkat. Semakin besar DER mengakibatkan semakin
tinggi resiko bagi investor.Suwaldiman, dkk (2019).
3. Pengaruh Net Profit Margin Terhadap Harga Saham
Semakin tinggi nilai NPM maka akan semakin tinggi pula Harga saham.
Donny Siahaan (2017). Pada tahun 2018 perusahaan ICBP mengalami
kenaikan NPM tetapi Harga saham menurun.
Penelitian ini juga didasarkan oleh adanya research gap yang dapat dilihat

dari hasil penelitian terdahulu.
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Return On Assets
(ROA)
(X1)
(Tandelilin, 2016)

Debt to Equity Harga Saham
Ratio (DER) )
— (X2) (Nurhasanah,
(Kasmir, 2015) 2014)

A

Net Profit Margin
(NPM)

| (Xs)

(Kasmir, 2014)

Gambar 2.1 Kerangka Konseptual

D. Hipotesis Penelitian
Menurut Sugiyono (2013) hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap
rumusan masalah penelitian. Oleh karena itu, rumusan masalah penelitian
biasanya disusun dalam bentuk kalimat pertanyaan. Dikatakan sementara karena
jawaban yang diberikan baru berdasarkan teori yang relevan, belum didasarkan
fakta-fakta yang empiris dan diperoleh melalui pengumpulan data. Penelitian ini
akan menguji pengaruh ROA, DER, dan NPM terhadap Harga Saham yaitu:
H1. Returnon Assets(ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Harga
Saham pada perusahaan manufaktur sub sektor food and beveragedi BEI.
H2. Debtto Equity Ratio(DER) berpengaruh positif dan signifikan terhadap
Harga Saham pada perusahaan manufaktur sub sektor food and beverage

di BEI.
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H3. Net Profit Margin(NPM) berpengaruh positif dan signifikan terhadap
Harga Saham pada perusahaan manufaktur sub sektor food and beverage
di BEI.

H4. Returnon Assets(ROA), Debtto Equity Ratio(DER), danNet Profit
Margin(NPM) berpengaruh positif dan signifikan secara simultan terhadap
Harga Saham pada perusahaan manufaktur sub sektor food and beverage

di BEI.
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METODELOGI PENELITIAN

A. Jenis Penelitian

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian yang
dilakukan ialah penelitian bersifat asosiatif. Menurut Sugiyono (2014) penelitian
ialah penelitian asosiatif yaitu penelitian yang dilakukan untuk mengetahui
pengaruh ataupun juga hubungan antara dua variabel atau lebih. Adapun hal-hal
yang akan diteliti, dianalisis dan diinterprestasikan adalah segala sesuatu yang
berkaitan keputusan harga saham yang dipengaruhi Return On Assets, Debt to
Equity Ratio, Net Profit Margin. Dalam penelitian ini pendekatan kuantitatif.
Menurut Sugiyono (2015) pendekatan kuantitatif merupakan penelitian yang
berlandaskan pada filsafat positivisme untuk meneliti populasi atau sampel secara
random dengan pengumpulan data menggunakan instrumen, analisis data bersifat

statistik.

B. Lokasi dan Waktu Penelitian

Penelitian ini dilakukan dengan mengambil data pada perusahaan manufaktur
sub sektor food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan
menggunakan data melalui situs www.idx.co.id. Laporan tahunan perusahaan pada
periode 2009-2018 yang dipublikasikan dengan waktu penelitian sebagai berikut :

Tabel 3.1. Jadwal Kegiatan Penelitian

Juli Agustus September Oktober November
No Kegiatan 2021 2021 2021 2021 2021
1123|4123 ]4]1]2]3[4])1[2]3[4]1[2]|3]4
Observasi
1 | Awal
2 | Studi Pustaka
Pengajuan
3 | Judul
4 | Penulisan

42
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No

Kegiatan

Juli
2021

Agustus
2021

September
2021

Oktober

2021

November
2021

Proposal

Seminar
Proposal

112]13]4

1{2[3[|4

2

3

1{2(3]4

Persiapan
instrumen
penelitian

Pengumpulan

7 | data
Pengolahan
8 | data
Analisis  dan
9 | evaluasi
Penulisan
10 | laporan
Bimbingan dan
11 | Revisi
Sidang  Meja
12 | Hijau

Sumber :Data Diolah penulis (2021)

C. Populasi dan Sampel Penelitian

1.

Populasi

Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri dari objek/subjek yang

mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan untuk dipelajari

dan kemudian diambil kesimpulan (Sugiyono, 2016). Populasi yang akan

menjadi objek dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur sub sektor

food and beverages yang melaporkan laporan keuangan tahunan yang telah

diaudit dan dipublikasikan di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2009-2018.

Populasi pada penelitian ini sebanyak 51 perusahaan manufaktur yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan pengambilan sampel dalam penelitian ini

dilakukan secara non probabilitysamplingyaitu pengambilan sampel dengan

membuat batasan agar sesuai dengan kriteria yang digunakan dalam penelitian

kemudian diperoleh. Untuk itu, sampel diambil dari populasi harus benar-benar

mewakili.



2. Sampel
Teknik penentuan sampel dilakukan dengan metode purposive sampling
yaitu teknik penentuan sampel dengan pertimbangan tertentu (Sugiyono, 2016).

Adapun kriteria yang digunakandalampemilihan sampel untuk penelitian ini

adalah:

a. Perusahaan yang termasuk dalam industri (makanan dan minuman)

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

b. Perusahaan-perusahaan yang telah melaporkan keuangannya secara

rutin dan mempunyai data keuangan yang lengkap dan sesuai dengan

yang dibutuhkan dalam penelitian ini.

c. Laporan perusahaan telah diaudit.

Berdasarkan kriteria diatas, maka jumlah sampel yang di gunakan dalam

penelitian ini sebanyak 11 perusahaan seperti yang di tunjukkan pada tabel

berikut:
Tabel 3.2 Sampel Penelitian
No Kode Nama Perusahaan
1 AISA | PTTiga Plar Sejahtera Food, Thk
2 | CEKA | PT Wilmar Cahaya Indonesia, Thk
3 DLTA | PTDelta Djakarta, Tbk
4 ICBP | PT Indofood CBP Sukses Makmur, Thk
5 INDF | pTIndofood Sukses Makmur, Thk.
6 MLBI | pT Multi Bintang Indonesia, Thk.
7 | MYOR | pT Mayora Indah,Thk
8 ROTI | PT Nippon IndosariCorporindo, Thk
9 SKLT | PT Sekar Laut,Thk
10 STTP PTSiantar Top,Thk
11 | ULTJ | pTUltrajaya Milk Industry and Trading Company, Tbk

Sumber :www.idx.co.id (2021)
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D. Jenis dan Sumber Data

Data yang digunakan adalah data yang bersifat kuantitatif yang dinyatakan
dalam angka-angka, menunjukkan nilai terhadap besaran atau variabel yang
diwakilinya, datacrosssectional yaitu data yang di gunakan dengan menggunakan
skala rasio. Penulis menggunakan sumber data sekunder yaitu data yang
dikumpulkan peneliti dari berbagai sumber yang telah ada yang di perolehdari
laporan keuangan perusahaan manufaktur sub sektor food and beverage melalui

situs www.idx.co.id.

E. Definisi Operasional Variabel
Definisi penelitian ini menggunakan dua variabel yaitu variabel bebas dan
variabel terikat.
1) Variabel Bebas
Variabel bebas adalah variabel yang menyebabkan atau mempengaruhi
dalam menentukan hubungan antara fenomena yang di observasi atau yang
diamati terikat. Variabel bebas antara lain ROA (X1), DER (X2), NPM (X3).
2) Variabel Terikat
Variabel terikat adalah variabel yang dipengaruhi oleh variabel bebas,
yaitu Harga Saham sebagai variabel terikat (Y).

Tabel 3.3 Definisi Operasional

Variabel Definisi Indikator Skala

Return on | Return On Assets(ROA) | Rasio Return On Assets(ROA) ini dihitung Rasio
Assets atau | disebut juga sebagai | dengan cara sebagai berikut:
ROA rentabilitas  ekonomi | ppRrLabaBersih 4 qoy
(X1) merupakan ukuran Total Assets

kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan
laba dengan semua
aktiva yang dimiliki
oleh perusahaan
(Tandelilin, 2016)

Debt  to | Menurut Kasmir (2015) Rasio
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Variabel

Definisi

Indikator

Skala

Equity
Ratio atau
DER

(X2)

Debt to Equity Ratio
merupakan rasio yang
digunakan untuk menilai
rasio antara  hutang
dengan ekuitas. Rasio
ini menggambarkan
seberapa besar
perusahaan
menggunakan
pendanaan melalui
hutang dan seberapa
besar kemampuan
perusahaan memenuhi
kewajibannya.

Rumus DER:

Total Utang (Debt)

x 100%

Ekuitas (Equity)

Net Profit
Margin
atau NPM
(X3)

Net  Profit
diperoleh
membandingkan
operasional
penjualan.
tinggi nilai rasio ini,
menunjukkan bahwa
profitabilitas perusahaan
semakin baik sehingga
investor tertarik untuk
menanamkan modalnya
(Kasmir, 2014).

Margin
dengan

laba
dengan
Semakin

Rasio ini dihitung dengan Rumus sebagai

berikut:

Penjualan

Laba Bersih
x 100%

Rasio

Harga
Saham ()

Saham merupakan salah
satu indikator salah satu
pengelolaan perusahaan
keberhasilan dalam
menghasilkan
keuntungan
memberikan
bagi  investor  yang
rasional. Harga saham
yang cukup tinggi akan
memberikan
keuntungan, yaitu
berupa capital gain dan
citra yang lebih baik
bagi perusahaan.
Sehingga memudahkan
bagi manajemen untuk
mendapatkan dana dari
luar perusahaan
(Nurhasanah, 2014).

akan
kepuasan

Rasio

F. Teknik Pengumpulan Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, yang

merupakan data yang diperoleh dari pihak kedua dan digunakan untuk sebuah

kepentingan penelitian. Menurut (Sugiyono, 2014) data sekunder merupakan
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“sumber data yang tidak langsung memberikan data kepada pengumpul data,
misalnya lewat orang lain atau lewat dokumen”. Data penelitian ini dihasilkan ari
dokumentasi pada Indonesia Stock Change(IDX). Data yang dibutuhkan pada
penelitian ini adalah meliputi data laporan keuangan tahunan yang diterbitkan
oleh perusahaan manufaktur yang terdapat di Indonesia. Data lain juga diperoleh
dari penelitian berupa jurnal, artikel, dan literature lain yang berkaitan dengan

penelitian tersebut.

G. Teknik Analisa Data
Penelitian ini menggunakan teknik analisis regresi data panel dengan
menggunakan Aplikasi Eviews 9. Metode dan Teknik analisis dilakukan dengan
tahapan sebagai berikut:
1. Estimasi Model Regresi Data Panel

Rusiadi (2016) menjelaskan bahwa analisis data panel merupakan model
analisis data yang menggabungkan antara data cross section dengan data time
series. Data cross section adalah data yang diperoleh dari sumber data dalam
satu waktu atau observasi sekali jalan. Sedangkan data time series atau berkala
adalah data yang terkumpul dari waktu ke waktu untuk memberikan gambaran
perkembangan suatu fenomena.

Untuk pengujian hipotesis, penelitian ini menggunakan analisis data panel,
digunakan untuk mengetahui besarnya hubungan dengan pengaruh variabel
bebas yang jumlahnya 3 (tiga) atau lebih (X1, X2, dan Xas) terhadap variabel
terikat (). Persamaan model regresi yang digunakan adalah sebagai berikut:

HS (Y) = ait+ B1ROAIt + B2DERit + + B2NPMit + &it
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Keterangan:
HS (Y) = Harga Saham (Dependent Variable)
o = Konstanta

B1,P2.p3 = Koefisien Regresi Berganda (Multiple Regression)
ROA (X1) =Return on Assets (Independent Variable)
DER (X2) = Debt to Equity Ratio (Independent Variable)

NPM (X3) = Net Profit Margin (Independent Variable)

i = Unit Sektor
t = Unit Waktu
€ = Error Term

Dengan menggunakan data regresi panel, dapat menguntungkan dinamika
yang lebih baik dari hubungan antara harga saham dengan faktor-faktor yang
mempengaruhinya. Untuk mengestimasikan model dengan data panel, terdapat
beberapa teknik yang digunakan antara lain:

a. Common Effect Model

Asumsi yang pertama dikenalkan dalam regresi data panel dengan
metode common effect adalah asumsi yang menganggap bahwa intercept
dan slope selalu tetap baik antar waktu maupun perusahaan. Setiap
perusahaan yang diregresi untuk mengetahui hubungan antara variabel
dependen dengan variabel independennya akan memberikan nilai intercept

maupun slope yang sama besarnya. Irawan dan Dharma (170:2017)

menjelaskan CEM mengasumsikan tidak ada perbedaan efek sektor

maupun waktu, sehingga dalam pemodelannya hanya terdapat satu model

untuk seluruh pengamatan.
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b. Fixed Effect Model

Model ini memungkinkan adanya intercept yang tidak konstan untuk
masing-masing individu. Tetapi model ini memiliki kekurangan dimana
tidak dihasilkan satu estimasi umum (general estimates) karena tidak
terdapat general intercept atau constantauntuk mewakili seluruh individu
(Rusiadi, 2016:267).
c. Random Effect Model

Bila pada model efek tetap perbedaan antar individu dicerminkan oleh
intercept atau konstanta, maka pada model random effect perbedaan
tersebut diakomodasikan oleh error terms tiap-tiap individu. Metode ini
memiliki keuntungan karena menghilangkanheterokedastisitas (data tidak
homogen) jika memang ada (Rusiadi, 2016:267).
Uji Spesifikasi Regresi Data Panel
Data panel adalah data yang dikumpulkan secara cross section dan diikuti
pada peroide waktu tertentu. Data panel merupakan gabungan dari data
cross section dan time series, jumlah pengamatan menjadi sangat banyak.
Oleh karen itu metode yang digunakan untuk mengestimasi model regresi
data panel (least squared pooled data), ada 2 (dua) model yang dapat
dipilih yaitu Model Efek Tetap (Fixed Effet Model) dan Model Efek
Random (Random Effect Model)

1)  Common Effect Model (CEM) atau Pooled Least Square (PLS)
Teknik ini hampir mirip dengan membuat regresi dengan cross

section atau time series. Tetapi, untuk data panel sebelum membuat
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regresi atau cross section dan data time series harus digabungkan
terlebih dahulu.

Model Efek Tetap (Fixed Effect)

Dalam model efek tetap (Fixed Effect Model) memiliki intersep
persamaan yang tidak konstan atau terdapat perbedaan pada setiap
individu (data cross-section). Sementara itu slope koefisien dari
regresi tidak berbeda pada setiap individu dan waktu (Protomo dan
Hidayat, 2010). Pendekatan metode kuadrat terkecil biasa adalah
asumsi intersep dan slope dari persamaan regresi (model) yang
dianggap konstan baik antar komoditas maupun antar waktu (all
coefficients constant across time and individuals). Adanya
variabel-variabel yang tidak semuanya masuk dalam persamaan
model memungkinkan adanya intersep yang tidak konstan. Atau
dengan kata lain, intersep ini mungkin akan berubah untuk setiap
individu dan waktu. Pendekatan ini dalam literatur dikenal dengan
sebutan model efek tetap (fixed effect model/FEM). Pemikiran
inilah yang menjadi dasar pemikiran pembentukan model tersebut.
Model ini selain dapat membedakan efek individual dan efek waktu
juga memiliki kelebihan seperti tidak mengasumsikan bahwa
komponen error tidak berkorelasi dengan variabel bebas yang
mungkin sulit dipenuhi.

Model Efek Random (Random Effect)

Dalam model efek random (Random Effect Model), perbedaan

antar individu terdapat di errort term dari persamaan. Model ini
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memperhitungkan bahwa error term mungkin berkorelasi
sepanjang time series dan cross-section (Pratomo dan Hidayat,
2010). Penaksiran model regresi data panel Random Effect akan
menghasilkan model regresi dengan error term yang terdiri dari
dua komponen error. Komponen error merupakan kombinasi time
series error dan cross section error. Asumsi errorcomponent
model atau random effect model adalah komponen error tidak
berkorelasi satu sama lain dan tidak autokorelasi antara cross
section dan time series. Perbedaan penting antara fixed effect model
(FEM) dan rendom effect model (REM) adalah FEM setiap unit
cross-section mempunyai nilai titik potong tetap dari semua
observasi N, sedangkan pada REM nilai titik potong bo
menjelaskan nilai rata-rata semua titik potong cross-section dan
komponen error menjelaskan deviasi titik potong anggota panel
dari nilai rata-rata. Ada dua sifat dari koefisien korelasi ini:

A) Pada unit time series tertentu, nilai korelasi antara error pada
dua waktu yang berbeda tetap sama, tidak masalah berapa
besar jarak antara dua periode waktu tersebut.

B) Struktur korelasi tetap sama untuk semua unit cross section
dan indentik untuk semua anggota panel.

a. Uji Chow
Rusiadi (2016:267) menjelaskan Uji Chow digunakan untuk
mengetahui model Pooled Least Square (PLS) atau Fixed Effect Model

(FEM) yang akan dipilih untuk estimasi data yang dapat dilakukan dengan
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uji F. Jika nilai Chow Statistik (F Stat) hasil pengujiannya lebih besar dari
F tabel, maka cukup bukti untuk melakukan penolakan terhadap hipotesa 0
(nol) maka model yang digunakan adalah Fixed Effect dan sebaliknya.

b. Uji Hausman

Uji Hausmann dilakukan untuk menguji apakah data yang akan
dianalisis dengan menggunakan fixed effect atau random effect. Rusiadi
(2016:268)menjelaskan uji Haussman bertujuan untuk menentukan model
manakah yang baik untuk digunakan apakah model Fixed Effect atau
Random Effect. Hipotesis dalam uji Haussman sebagai berikut:

Ho :Model Random Effect (REM)

H: :Model Fixed Effect (FEM)

Jika Chi-SquareStatisitik> Chi-Square table atau nilai probabilitas
Chi-Squareminimal signifikan 5% maka Ho ditolak (maka model yang
digunakan adalah Fixed Effect) dan sebaliknya
c. Uji Lagrange Multiplier (LM)

Uji Lagrange Multiplier ini digunakan untuk memilih apakah data
dianalisis dengan menggunakan random effect atau common effect, dengan
melakukan pengujian REM yang didasarkan pada nilai residual €it dari
REM. Uji ini digunakan ketika dalam pengujian uji chow yangterpilih
adalah model common effect melakukan uji lagrange multiplier test data
juga diregresikan dengan model random effect dan model common effect
dengan membuat hipotesis berikut:

Ho :B1 = 0 {maka digunakanmodelcommon effect }

Hi :B1 # 0 {maka digunakan model random effect }
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Pedoman yang akan digunakan dalam pengambilan kesimpulan uji
lagrange multiplier adalah sebagai berikut:

1) Jika nilai cross-section> nilai chi-Square 5%
atauprobabilitycross-section< 0,05, maka Ho ditolak, yang
artinya model random effect.

2) Jika  nilai  cross-section<nilai  chi-Square 5%  atau
probabilitycross-section> 0,05, maka Ho diterima, yang artinya
model common effect.

3. Uji Hipotesis
a. Uji Parsial (Uji t)

Uji Parsial (uji t) menunjukkan seberapa jauh pengaruh setiap variabel
bebas secara parsial/individu terhadap variabel terikat. Untuk pengujian
hipotesis Asosiatif (hubungan) digunakan rumus uji signifikansi korelasi
product moment. Rumus yang digunakan sebagai berikut:(Sugiyono,

2016:300-301)

. rp\/n—k
1—rp2

Keterangan:

rn = Korelasi parsial yang ditemukan

n = Jumlah sampel

k = Jumlah variabel (bebas + terikat)

t = thiung Yang selanjutnya dikonsultasikan dengan tianel.

Untuk mengetahui diterima atau tidaknya hipotesis yang diajukan,

dilakukan uji t, dengan rumusan hipotesis sebagai berikut:
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1) Hoartinya tidak terdapat pengaruh yang signifikan dari variabel
bebas X terhadap variabel terikat Y.

2) Haartinya terdapat pengaruh yang signifikan dari variabel bebas
X terhadap variabel terikat Y

Kriteria pengambilan keputusannya adalah:

Untuk nilai thitung positif:

1) Terima Ho (Tolak Ha) jika thitung<twapeiatausig > 0,05

2) Terima Ha (Tolak Ho) jika thitung>ttaveiatau sig < 0,05

Untuk nilai thiungnegatif:

1) Terima Ho (Tolak Ha) jika-tanei<thitung atau sig > 0,05

2) Terima Ha (Tolak Ho) jika-ttaber>thitung atau sig < 0,05
b. Uji Simultan (Uji F)

Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui apakah pengaruh seluruh
variabel bebas secara simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel
terikat pada tingkat kepercayaan(Confidence Interval) atau level pengujian
hipotesis 5% dengan uji F menggunakan rumus statistik. Rumus Uji F
sebagai berikut: (Sugiyono, 2016:297):

_RP(m—-k-1)
2

Keterangan:

R = Koefisien korelasi berganda

k = Jumlah variabel bebas (independen)
n = Jumlah anggota sampel

Hipotesis untuk pengujian secara simultan adalah:
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1) Ho: By =B =Rz =0, artinya tidak terdapat pengaruh signifikan
dari variabel bebas Return on Assets (X1), Debt to Equity Ratio
(X2), dan Net Profit Margin (Xs) secara simultan terhadap
variabel terikat Harga Saham ().

2) Ha : minimal 1 # 0, artinya terdapat pengaruh signifikan dari
variabel bebas Return on Assets (X1), Debt to Equity Ratio (X2),
dan Net Profit Margin (X3) secara simultan terhadap variabel
terikat Harga Saham ().

Pengujian menggunakan uji F adalah:

1) Terima Ho (tolak Ha), apabila Fhitung<Ftanel atau Sig >0,05

2) Tolak Ho (terima Ha), apabila Fhitung>Fanel atau Sig <0,05.

4. Koefisien Determinasi (r?)

Manullang&Pakpahan (2014:203) menjelaskan bahwa nilai R-Square (r?)
digunakan untuk melihat bagaimana variasi nilai variabel terikat dipengaruhi
oleh variasi nilai variabel bebas. Senada dengan itu, Sugiyono (2016:284)
menjelaskan bahwa koefisien determinasi digunakan untuk mengetahui
seberapa besar hubungan dari beberapa variabel dalam pengertian yang lebih
jelas. Koefisien determinasi akan menjelaskan seberapa besar perubahan atau
variasi suatu variabel bisa dijelaskan oleh perubahan atau variasi pada variabel
yang lain. Dalam bahasa sehari-hari adalah kemampuan variabel bebas untuk
berkontribusi terhadap variabel terikatnya dalam satuan persentase. Nilai
koefisien ini antara 0 dan 1. Jika hasil lebih mendekati angka O berarti
kemampuan variabel-variabel bebas dalam menjelaskan variasi variabel amat

terbatas. Tetapi jika hasil mendekati angka 1 berarti variabel-variabel bebas
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memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi
variasi variabel terikat.

Kuatnya hubungan antar variabel dinyatakan dalam koefisien korelasi.
Koefisien korelasi positif terbesar = 1 dan koefisien korelasi negatif terbesar =
-1, sedangkan yang terkecil adalah 0. Bila hubungan antara dua variabel atau
lebih itu memiliki koefisien korelasi — 1 atau = -1, maka hubungan tersebut
sempurna. Jika terdapat r = -1 maka terdapat korelasi negatif sempurna, artinya
setiap peningkatan pada variabel tertentu maka terjadi penurunan pada variabel
lainnya. Sebaliknya jika didapat r = 1, maka diperoleh korelasi positif
sempurna, artinya ada hubungan yang positif antara variabel, dan kuat atau
tidaknya hubungan ditunjukkan oleh besarnya nilai koefisien korelasi, dan
koefisien korelasi adalah 0 maka tidak terdapat hubungan. Pedoman kuatnya

hubungan x terhadap y, dapat digunakan pedoman Tabel 3.4:

Tabel 3.4. Pedoman untuk Memberikan Interpretasi Koefisien Korelasi

Interval Koefisien | Tingkat Hubungan
0,00 -0,199 Sangat Rendah

0,20 -0,399 Rendah

0,40 - 0,599 Sedang

0,60 —0,799 Kuat

0,80 — 1,000 Sangat Kuat

Sumber: Sugiyono (2016:287)

Untuk mengetahui kontribusi variabel X terhadap Y, dapat dicari dengan

menggunakan

rumus

determinasi sebagai berikut:

Keterangan
KD

RZ

koefisien determinasi.

Adapun

KD = R? x 100%

= Nilai Koefisien determinasi

= Koefisien korelasi yang dikuadratkan

rumus

koefisien



BAB IV
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

A. Hasil Penelitian

1. Gambaran Bursa Efek Indonesia

Pasar modal telah hadir jauh sebelum Indonesia merdeka. Pasar modal
atau bursa efek telah hadir sejak zaman kolonial Belanda dan tepatnya pada
tahun 1912 di Batavia. Pasar modal ketika itu didirikan oleh pemerintah Hindia
Belanda untuk kepentingan pemerintah kolonial atau VOC. Meskipun pasar
modal telah ada sejak tahun 1912, perkembangan dan pertumbuhan pasar
modal tidak berjalan seperti yang diharapkan, bahkan pada beberapa periode
kegiatan pasar modal mengalami kevakuman. Hal tersebut disebabkan oleh
beberapa faktor seperti perang dunia ke | dan Il, perpindahan kekuasaan dari
pemerintah kolonial kepada pemerintah Republik Indonesia, dan berbagai
kondisi yang menyebabkan operasi bursa efek tidak dapat berjalan
sebagaimana mestinya.Bursa Efek Indonesia berawal dari pendirian bursa di
Batavia oleh pemerintah Hindia Belanda pada tanggal 14 Desember 1912.
Sekuritas yang diperdagangkan adalah saham dan obligasi yang diterbitkan
pemerintah Hindia Belanda dan sekuritas lainnya. Perkembangan bursa efek di
Batavia (Jakarta sekarang) sangat pesat sehingga mendorong pemerintah
Belanda membuka Bursa Efek Surabaya pada tanggal 11 Januari 1925 dan
Bursa Efek Semarang pada tanggal 1 Agustus 1925. Kedua bursa ini kemudian
ditutup karena terjadinya gejolak politik Eropa pada awal tahun 1939. Bursa
efek pun akhirnya ditutup karena terjadinya Perang Dunia Il, sekaligus

menandai berakhirnya aktivitas pasar modal di Indonesia.
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Pada tahun 1952, bursa efek di Jakarta diaktifkan kembali dengan UU
Darurat Pasar Modal 1952, yang dikeluarkan oleh Menteri Kehakiman
(Lukman Wiradinata) dan Menteri Keuangan (Prof. Dr.
SumitroDjojohadikusumo) dan instrumen yang diperdagangkan adalah
Obligasi Pemerintah RI (1950). Pada tahun 1956-1977, bursa efek vakum
karena program nasionalisasi perusahaan Belanda di Indonesia. Hal ini tak
berlangsung lama sebab Bursa Efek Jakarta buka kembali dan akhirnya
mengalami kebangkitan pada tahun 1970. Kebangkitan ini disertai dengan
dibentuknya Tim Uang dan Pasar Modal. Bursa efek diresmikan kembali oleh
Presiden Soeharto, BEJ dijalankan dibawah BAPEPAM (Badan Pelaksana
Pasar Modal). Tanggal 10 Agustus diperingati sebagai HUT pasar modal.
Pengaktifan kembali pasar modal ini juga ditandai dengan go public PT Semen
Cibinong sebagai emiten pertama pada tanggal 10 Agustus 1977.

Pemerintah mengeluarkan kebijakan paket deregulasi Desember 1987 dan
Desember 1988 tentang diperbolehkannya swastanisasi bursa efek. Pada
tanggal 16 Juni 1989, Bursa Efek Surabaya (BES) mulai beroperasi dan
dikelola oleh Perseroan Terbatas milik swasta yaitu PT Bursa Efek Surabaya.
Paket deregulasi ini kemudian mendorong Bursa Efek Jakarta berubah menjadi
PT Bursa Efek Jakarta pada tanggal 13 Juli 1992. Pemilik saham adalah
perusahaan efek yang menjadi anggota bursa. Pada tahun itu juga BAPEPAM
yang awalnya sebagai Badan Pelaksana Pasar Modal berubah menjadi Badan
Pengawas Pasar Modal. Bursa Efek Jakarta berkembang dengan pesat, jumlah
saham yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta dari 24 saham pada tahun 1988

menjadi lebih dari 200 saham. Pada tahun 1995, Bursa Parallel Indonesia
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merger dengan Bursa Efek Surabaya dan diberlakukannya sistem otomatisasi
perdagangan di BEJ dengan sistem komputer JATS (Jakarta Automated
Trading System). Pemerintah mengeluarkan Undang-Undang No. 8 Tahun
1995 tentang Pasar Modal. Undang-Undang ini mulai diberlakukan mulai
Januari 1996. Pada tanggal 10 November 2007, Bursa Efek Surabaya (BES)
dengan Bursa Efek Jakarta (BEJ) dan berubah nama menjadi Bursa Efek
Indonesia (BEI).

Struktur organisasi dari Bursa Efek Indonesia dapat dilihat pada diagram
sebagai berikut:

Gambar 4.1. Struktur Organisasi Bursa Efek Indonesia
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2. 11 Profil Perusahaan Sub Sektor Food and Beverage yang Terdaftar
di Bursa Efek Indonesia
a. PT Tiga Pilar Sejahtera Food, Tbk
PT FKS Food Sejahtera, Tbk merupakan perusahaan yang

memproduksi makanan yang bermarkas di Jakarta, Indonesia.
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Perusahaan ini didirikan pada tahun 1959. Perusahaan ini

menghasilkan berbagai macam-macam bahan makanan.

Kantor Pusat - Indonesia
Didirikan : 1992, Kabupaten Sragen
Pemilik : FKS Food & Agri
Simbol Saham : IDX: AISA
Karyawan : 3,688 (2019)

Jenis : Publik

b. Wilmar Cahaya Indonesia, Thk
PT Wilmar Cahaya Indonesia, Thk merupakan perusahaan
multinasional yang memproduksi makanan yang bermarkas di Jakarta,
Indonesia. Perusahaan ini didirikan pada tahun 1968 dengan nama
Cahaya Kalbar hingga tahun 2013. Perusahaan mencatatkan sahamnya

di Bursa Efek Indonesia pada 1996.

Didirikan : 1968
Kantor Pusat : Jakarta, Indonesia
Simbol Saham : IDX: CEKA

c. PT Delta Djakarta, Thk
Delta Djakarta Tbk (DLTA) didirikan tanggal 15 Juni 1970 dan
memulai kegiatan usaha komersialnya pada tahun 1933. Kantor pusat
DLTA dan pabriknya berlokasi di Bekasi Timur, Jawa Barat.
Pabrik “Anker Bir” didirikan pada tahun 1932 dengan nama

Archipel Brouwerij. Dalam perkembangannya kepemilikan dari
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Didirikan 1929
Kantor Pusat : Indonesia
Induk : Heineken Pilsener
Jenis : Publik
g. PT Mayora Indah, Tbk
PT Mayora Indah Tbhk atau Mayora Indah Group adalah salah satu
kelompok bisnis produk konsumen di Indonesia, yang didirikan pada
tanggal 1 Februaru 1977. Perusahaan ini terdaftar sebagai perusahaan
publik telah tercatat publik di Bursa Efek Indonesia dengan kode IDX:
MYOR sejak pada tanggal 4 Juli 1990.
Pendiri : Jogi Hendra Atmadja, Drs. Raden Soedigdo, Ir.
Darmawan Kurnia
Pemilik : PT. Unita Branindo
Didirikan 1977
Kantor Pusat : Jakarta Barat
Jenis : Publik
h. PT Nippon Indosari Corporindo, Tbk
PT Nippon Indosari Corporindo, Thk berdiri pada tahun 1995.
Pabrik pertama berlokasi di blok W, Kawasan Industri Jababeka
Cikarang. Untuk memnuhi permintaan konsumen tang terus
meningkat, perseroan mengembangkan usahanya dengan mendirikan
pabrik di Pasuruan pada tahun 2005
Pendiri : Wendy Sui Cheng Yap
Didirikan 1995
CEO : Wendy Sui Cheng Yap (1998-)

Kantor Pusat : Indonesia
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PT Sekar Laut, Thk
PT Sekar Laut Tbk adalah salah satu kelompok bisnis produk
konsumen di Indonesia yang didirikan pada tahun 1976. Perusahaan
ini telah tercatat di Bursa Efek Jakarta sejak tanggal 4 Juli 1990
Didirikan 11976
Kantor Pusat : Indonesia
PT Siantar Top, Tbk

Siantar Top, Tbk (STTP) didirikan tanggal 12 Mei 1987 dan mulai
beroperasi secara komersial pada bulan September 1989. Kantor pusat
Siantar Top beralamat di JI. Tambak Sawah No. 21-23 Waru,
Sidoarjo, dengan pabrik berlokasi di Sidoarjo (Jawa Timur), Medan
(Sumatra Utara), Bekasi (Jawa Barat), dan Makassar (Sulawesi
Selatan).

Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham Siantar Top
Thk (31 Des 2021) adalah PT Shindo Tiara Tunggal dengan
persentase kepemilikan sebesar 56,76%.

PT Ultrajaya Milk Industry and Trading Company, Thk

PT Ultrajaya Milk Industry and Trading Company, Thk merupakan
salah satu perusahaan yang bisnis utamanya yakni sebagai produsen
minuman terkemuka di Indonesia. Pada awal berdirinya perusahaan
ini merupakan sebuah industri rumah tangga sederhana yang dimulai
pada tahun 1958 di Bandung, Jawa Barat.

Selanjutnya, industri sederhana yang dirintis oleh seorang

pengusaha Tionghoa bernama Ahmad Prawirawidjaja ini berkembang
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menjadi perseroan terbatas sejak tahun 1971. Reputasi perusahaan ini

sebagai pelopor minuman dalam kemasan di Indonesia membuat

Ultrajaya Milk tetap diterima di tengah-tengah konsumen Indonesia

dengan baik.

3. Perkembangan Variabel Penelitian
a. Variabel Return on Assets (X1)

Perkembangan profitabilitasyang mengukur efisiensi laba bersih
terhadap total aset diukur dengan return on assets pada perusahaan
manufaktur sub sektor food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia selama tahun 2009-2018 dapat dilihat pada grafik berikut:

Gambar 4.2. Grafik Perkembangan Return on Assets pada Perusahaan
Manufaktur sub Sektor Food and beverages yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Selama Tahun 2009-2018
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Pada grafik di atas dapat dilihat bahwa return on assetsdariperusahaan
manufaktur sub sektor food and beverages terus ketidakstabilan dan
cenderung mengalami penurunan hingga tahun 2018. Hampir setiap
tahunnya, rasio return on assets mengalami peningkatan dan penurunan

secara bergantian. Tetapi, peningkatan yang terjadi tidak mampu mencapai
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titik peningkatan tahun-tahun sebelumnya sehingga return on assets
cenderung mengalami penurunan. Hal ini menunjukkan perusahaan
manufaktur sub sektor food and beverages sedang mengalami kesulitan
dalam menghasilkan laba bersih.

b. Variabel Debt to Equity Ratio (X2)

Perkembanganleverage yang diukur dengandebt to equity ratio pada
perusahaan manufaktur sub sektor food and beverages yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia selama tahun 2009-2018 dapat dilihat pada grafik
berikut:

Gambar 1.3. Grafik Perkembangan Debt to Equity Ratio pada Perusahaan
Manufaktur sub Sektor Food and beverages yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Selama Tahun 2009-2018
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Pada grafik di atas dapat dilihat rata-ratadebt to equity ratiocukup
stagnan dan tidak mengalami fluktuasi yang besar. Hanya di tahun 2016
terjadi penurunan yang cukup tinggi dari debt to equity ratio, setelah itu
debt to equity ratio cenderung tidak berubah cukup tinggi kecuali di tahun
2018 yang meningkat cukup tinggi. Hal ini menunjukkan bahwa

perusahaan manufaktur sub sektor food and beverages saat ini tidak terlalu
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bergantung kepada hutang, sehingga rasio debt to equity ratio dapat dijaga
cukup stabil.
c. Variabel Net Profit Margin (Xs)

Perkembangan profitabilitas yang mengukur efisiensi laba bersih
terhadap total penjualan yang diukur dengannet profit margin pada
perusahaan manufaktur sub sektor food and beverages yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia selama tahun 2009-2018 dapat dilihat pada grafik
berikut:

Gambar 4.4. Grafik Perkembangan Net Profit Margin pada Perusahaan

Manufaktur sub Sektor Food and beverages yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Selama Tahun 2009-2018
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Pada grafik di atas dapat dilihat bahwa selama tahun 2009-2018, rasio
net profit marginbeberapa kali mengalami fluktuasi positif dan negatif
secara zig zag dengan perubahan nilai yang cukup besar dan tidak stabil.
Di tahun 2014 dan 2015, rasio net profit marginterus mengalami
penurunan dan di tahun 2016 kembali meningkat namun jatuh di titik
terendah di tahun 2017. Di tahun 2018, rasio net profit margin meningkat

dengan sangat tinggi. Hal ini menunjukkan tingkat efisiensi perusahaan
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dalam menghasilkan laba bersih terhadap total penjualan yang dilakukan
terus mengalami perubahan.
d. Variabel Harga Saham (Y)

Perkembangan harga sahampadaperusahaan manufaktur sub sektor
food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun
2009-2018 dapat dilihat pada grafik berikut:

Gambar 4.5. Grafik Perkembangan Harga SahampadaPerusahaan

Manufaktur sub Sektor Food and beverages yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Selama Tahun 2009-2018
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Pada grafik di atas dapat dilihat bahwa selama tahun 2009-2013, harga
saham dari perusahaan manufaktur sub sektor food and beverages yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia terus mengalami peningkatan. Tetapi, di
tahun 2014 hingga 2015, harga saham terkoreksi cukup dalam. Di tahun
2016, harga saham mulai bangkit hingga tahun 2018 yang terus mengalami

peningkatan.
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4. Analisis Deskriptif Data
Hasil analisis deskriptif dari data yang digunakan dapat dilihat dari hasil
pengolahan data menggunakan Eviews 9 sebagai berikut:

Tabel 4.1. Analisis Statistik Deskriptif dari Data

ROA DER NPM HS
(X) (X2) (Xs) (¥)
Mean 13,64373 1,043818 10,28709 4088,209
Median 9,735000 0,945000 7,785000 2162,500
Maximum 65,72000 8,440000 37,85000 26000,00
Minimum -9,710000 0,170000 -17,21000 140,0000
Std. Dev. 12,75998 0,961121 9,188456 4654,665

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan Eviews 9 (2021)

Standar deviasi merupakan cerminan dari rata-rata penyimpangan data dari
mean. Standar deviasi dapat menggambarkan seberapa besar variasi data, di
mana jika nilai standar deviasi lebih besar dari nilai mean berarti nilai mean
merupakan representasi yang buruk dari keseluruhan data. Namun, jika nilai
standar deviasinya lebih kecil dari nilai mean, hal ini menunjukkan bahwa nilai
mean dapat digunakan sebagai representasi dari keseluruhan data. Hasil
analisis deskriptif dari data menunjukkan:

a. Return on Assets (X1) memiliki nilai minimum sebesar -9,71%yang
dimiliki oleh perusahaan PT Tiga Plar Sejahtera Food Tbhkpada tahun
2017dan memiliki nilai maksimum sebesar 65,72%yang dimiliki oleh
perusahaan PT Multi Bintang Indonesia Thk pada tahun 2013, di
mana rata-rata Return on Assets (Xi) selama 2009-2018 sebesar
13,64373% dengan standard deviasi sebesar 12,75998%. Nilai mean
lebih besardaristandard deviasi yang menunjukkan bahwa nilai mean
merupakan representasi yang baik dari keseluruhan data pada variabel

Return on Assets (X1).
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Debt to Equity Ratio (X2) memiliki nilai minimum sebesar
0,17yang dimiliki oleh perusahaan PT Ultrajaya Milk Industry and
Trading Company Tbk pada tahun 2018dan memiliki nilai maksimum
sebesar 8,44yang dimiliki oleh perusahaan PT Multi Bintang
Indonesia Tbk pada tahun 2009, di mana rata-rataDebt to Equity Ratio
(X2) selama 2009-2018 sebesar 1,043818dengan standard deviasi
sebesar0,961121.Nilai mean lebih besar dari standard deviasi yang
menunjukkan bahwa nilai mean merupakan representasi yang baik
dari keseluruhan data pada variabel Debt to Equity Ratio (Xz2).

Net Profit Margin (X3) memiliki nilai  minimum sebesar
-17,2%yang dimiliki oleh perusahaan PT Tiga Plar Sejahtera Food
Thk pada tahun  2017dan  memiliki  nilai  maksimum
sebesar37,85%yang dimiliki oleh perusahaan PT Delta Djakarta Tbk
pada tahun 2018, di mana rata-rata Net Profit Margin (X3) selama
2009-2018 sebesar 10,28709dengan standard deviasi sebesar
9,188456. Nilai mean lebih besar dari standard deviasi yang
menunjukkan bahwa nilai mean merupakan representasi yang baik
dari keseluruhan data pada variabel Net Profit Margin (X3).

Harga Saham (YY) memiliki nilai minimum sebesar Rp. 140yang
dimiliki oleh perusahaan PT Sekar Laut Tbk pada tahun 2016dan
memiliki nilai maksimum sebesar Rp. 26.000yang dimiliki oleh
perusahaan PT Mayora Indah Thk pada tahun 2013, di mana rata-rata
Harga Saham (Y) selama 2009-2018 sebesar Rp. 4.088,21dengan

standard deviasi sebesar Rp.4.654,66. Nilai mean lebih kecil dari
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standard deviasi yang menunjukkan bahwa nilai mean merupakan
representasi yang buruk dari keseluruhan data pada variabel Harga
Saham (Y).
5. Uji Spesifikasi Model Regresi Data Panel
Dalam metode regresi panel, terdapat tiga buah pilihan model yang dapat
digunakan yaitu Common Effect Modal (CEM), Fixed Effect Model (FEM),
atau Random Effect Mode (REM). Ketiga model ini memiliki kriteria yang
berbeda-beda dan peneliti harus dapat memilih model apa yang paling tepat
berdasarkan data penelitian yang dimiliki peneliti. Oleh karena itu, dibutuhkan
tiga buah pengujian untuk menentukan model mana yang paling tepat yang
dapat digunakan peneliti. Ketiga uji tersebut adalah Uji Chow, Uji Hausman,
dan Uji Lagrange Multiplier. Jika dua dari tiga pengujian ini memutuskan
model yang sama, maka mode tersebut yang paling cocok untuk peneliti.
a. Uji Chow
Uji Chow digunakan untuk menentukan apakah modal yang paling
cocok adalah Common Effect Modal (CEM) atau Fixed Effect Model
(FEM). Jika kesimpulan diterima Ho maka pilihCommon Effect Modal
(CEM), jika kesimpulan diterima H: maka pilih Fixed Effect Model
(FEM). Hasil pengujian model menggunakan data uji chow dapat dilihat

pada tabel berikut:
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Tabel 4.2. Hasil Uji Chow

Redundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 7,843982 (10,96) 0,0000
Cross-section Chi-square 65,695478 10 0,0000

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan Eviews 9 (2021)

Nilai distribusi statistik dari chi-squarepada tabel di atas berdasarkan
hasil perhitungan menggunakan Eviews 9 menunjukkan bahwa
probabilitas Cross-section Chi-Square dalam uji Chow pada pengaruh
Return on Assets (X1), Debt to Equity Ratio (X2), dan Net Profit Margin
(X3)terhadapHarga Saham (YY) adalah sebesar 0,0000. Nilai tersebut lebih
kecil dari 0.05 atau 5%, maka secara statistik Hi diterima dan Ho ditolak,
sehingga model yang tepat digunakan adalah Fixed Effect Modal (FEM).
Dikarenakan hasil uji Chow menunjukkanmodel yang terbaik adalah Fixed
Effect Modal (FEM), maka perlu dilakukan pengujian lagi yaitu uji
Hausmanuntuk mengetahui apakah sebaiknya memakai Fixed Effect
Modal (FEM) atau Random Effect Model (REM).

b. Uji Hausman

Uji Hausman digunakan untuk menentukan apakah modal yang paling
cocok adalah Fixed Effect Model (FEM) atau Random Effect Model
(REM). Irawan dan Tuah (2017:172) menjelaskan jika uji Hausman
menyimpulkan diterima Ho maka pilih Random Effect Model (REM), uji
Hausman menyimpulkan diterima H: maka pilih Fixed Effect Model
(FEM). Hasil pengujian model menggunakan uji Hausman pada data

sebagai berikut:
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Tabel 4.3. Hasil Uji Hausman

Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effe cts

Test Summary Chi-Sq, Statistic Chi-Sq, d.f, Prob,

Cross-section random 4,770915 3 0,1894

Sumber: Hasil Olah Eviews Ver. 9 terhadap Data Penelitian (2021)

Hasil uji Hausman pada tabel diatas diperoleh hasil bahwa nilai
probabilitas sebesar 0,1894. Hasil pengujian tersebut menunjukkan nilai
probabilitas lebih besar dari 0,05, sehingga Ho diterima dan H: ditolak.
Oleh karena itu,berdasarkan uji Hausman, model yang tepat digunakan
adalah Random Effect Model (REM).

Hasil uji Chow dan uji Hausman menunjukkan hasil yang berbeda,
dimana uji Chow menunjukkan Fixed Effect Model (FEM) sebagai model
yang paling tepat, sedangkan uji Hausman menunjukkan Random Effect
Model(REM) sebagai model yang paling tepat. Oleh karena itu,
dibutuhkan pengujian lanjutan dengan menggunakan uji Lagrange
Multiplier untuk memastikan model yang paling tepat.

c. Uji Langrage Multiplier

Uji Lagrange Multiplier digunakan untuk menentukan apakah modal
yang paling cocok adalah Random Effect Model (REM) atau Common
Effect Model (CEM). Jika kesimpulan diterima Ho maka model yang tepat
adalah Common Effect Model (CEM), jika kesimpulan diterima H: maka
model yang tepat adalah Random Effect Model (REM). Hasil pengujian
model menggunakan uji Lagrange Multiplier dapat dilihat melalui tabel

berikut:
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Tabel 4.4. Hasil Uji Lagrange Multiplier

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects

Null hypotheses: No effects

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided
(all others) alternatives

Test Hypothesis
Cross-section Time Both
Breusch-Pagan 53,48483 0,151149 53,63598
(0,0000) (0,6974) (0,0000)
Honda 7,313332 0,388779 5,446215
(0,0000) (0,3487) (0,0000)
King-Wu 7,313332 0,388779 5,315431
(0,0000) (0,3487) (0,0000)
Standardized Honda 8,809863 0,600977 2,849296
(0,0000) (0,2739)
(0,0022)
Standardized King-Wu
8,809863 0,600977 2,692326
(0,0000) (0,2739) (0,0035)
*Asymptotic critical values:
1% 7,289
5% 4,231
10% 2,952

Sumber: Hasil Olah Eviews Ver. 9 terhadap Data Penelitian (2021)

Berdasarkan Tabel 4.3 diatas diperoleh hasil bahwa probabilitas dalam
uji Lagrange Multiplieryang dihasilkan sebesar 0,0000. Hasil pengujian
tersebut menunjukkan nilai probabilitas jauh lebih kecil dari 0,05,
sehingga Ho ditolak dan Hj diterima. Oleh karena itu model yang tepat
digunakan adalah Random Effect Model (REM).

Hasil uji Hausman dan uji Lagrange Multiplier menunjukkan bahwa model
yang paling tepat untuk digunakan pada penelitian ini berdasarkan data yang
digunakan adalah model Random Effect Model (REM) untuk analisis regresi.

6. Analisis Regresi
Rusiadi (2016:26) menjelaskan bahwa analisis data panel merupakan

model analisis data yang menggabungkan antara data cross section dengan data



74

time series. Data cross section adalah data yang diperoleh dari sumber data
dalam satu waktu atau observasi sekali jalan, sedangkan data time series atau
berkala adalah data yang terkumpul dari waktu ke waktu untuk memberikan
gambaran perkembangan suatu fenomena. Hasil regresi panel dengan Random
Effect Model (REM) dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 4.5. Hasil Regresi Panel dengan Random Effect Model (REM)

Variable Coefficient Std. Error

C 3.996,849 1352,715
ROA (X1) 0,092594 62,65004
DER (X2) -348,5569 420,4845
NPM (X3) 44,12590 67,25807

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan Eviews 9 (2021)

Berdasarkan pengolahan data panel dengan menggunakan pendekatan
Random Effect Model (REM) pada tabel di atas diperoleh hasil persamaan
regresi sebagai berikut:

HS (Y) = it + pIROAIt+ B2DERit + B2NPMit + eit
HS (Y) = 3.996,849+0,092594ROAIit- 348,5569DERit+ 44,12590NPMit+ eit

Penjelasan dari persamaan regresi data panel diatas dapat diinterpretasikan
sebagai berikut:

a. Konstanta (o) sebesar 3.996,849mengindikasikan jika segala sesuatu
pada variabel-variabel bebas dianggap nol atau tidak ada atau tidak
dihitung, baik Return on Assets (X1), Debt to Equity Ratio (X2), dan
Net Profit Margin (Xs3) maka nilai Harga Saham (Y)telah ada yaitu
sebesar 3.996,849.

b. Koefisien regresi untuk variabel Return on Assets (X1) sebesar
0,092594 mengindikasikan jika Return on Assets (Xi1) meningkat

sebesar 1 satuan, maka Harga Saham (Y) juga akan meningkat sebesar
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0,092594satuan. Hal ini  mengindikasikan bahwa return on
assetsberpengaruh  positif  terhadap harga saham. Sehingga
peningkatan return on assets akan meningkatkanharga saham,
sebaliknya penurunan return on assets akan menurunkanharga saham.
Koefisien regresi untuk variabel Debt to Equity Ratio(X2) sebesar
-348,5569 mengindikasikan jika Debt to Equity Ratio(X2) meningkat
sebesar 1 satuan, maka Harga Saham (Y) juga akan
menurunsebesar348,5569satuan. Hal ini mengindikasikan bahwa debt
to equity ratioberpengaruhnegatif terhadap harga saham. Sehingga
peningkatan debt to equity ratio yang terjadi akan menurunkanharga
saham, sebaliknya penurunan debt to equity ratio akan meningkatkan
harga saham.

Koefisien regresi untuk variabel Net Profit Margin (X3) sebesar
44,12590 mengindikasikan jika Net Profit Margin (X3) meningkat
sebesar 1 satuan, maka Harga Saham (YY) akan meningkat sebesar
44,12590 satuan. Hal ini mengindikasikan bahwa net profit margin
berpengaruh positif terhadap harga saham. Sehingga semakin
meningkat net profit margin maka harga saham semakin meningkat,
sebaliknya jika net profit margin menurun maka harga saham juga

akan menurun.

Uji Hipotesis

Pengujian hipotesis terdiri dari uji F (Uji Simultan) untuk mengetahui

seberapa signifikan pengaruh dari variabel bebas terhadap variabel tetap secara
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simultan, serta uji t (Uji Parsial) untuk mengetahui seberapa signifikan
pengaruh dari variabel bebas terhadap variabel tetap secara parsial.
a. Uji Parsial (Uji t)
Uji t (Uji Parsial) menunjukkan seberapa jauh masing-masing variabel
bebas terhadap variabel terikat secara parsial atau individu. Pengujian ini
dilakukan dengan menggunakan tingkat probability 5%. Dengan
ketentuan:
1) Jika nilai signifikan > 0,05 maka Ho diterima dan Ha ditolak
2) Jika nilai signifikan < 0,05 maka Ho ditolak dan Ha diterima.
Selain dengan signifikan, pengambilan keputusan juga dapat
dilakukan dengan membandingkan thitung terhadap teaper, di mana:
1) Jika —ttabei< thitung< ttabet Maka Ho diterima dan tolak Ha.
2) Jika thitung™ ttaber atau —traver™> thitng Maka Ha diterima dan Tolak
Ho.

Di mana:

1) Ho artinya tidak terdapat pengaruh signifikan dari X secara
parsial terhadap Y.

2) Ha artinya terdapat pengaruh signifikan dari X secara parsial

terhadap Y.
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Hasil uji t dengan menggunakan aplikasi Eviews 9 dapat dilihat pada
tabel berikut:

Tabel 4.6. Hasil Uji t (Uji Parsial)

Variable t-Statistic Prob.

Cc 2,954686 0,0039
ROA (X1) 0,001478 0,9988
DER (X3) -0,828941 0,4090
NPM (Xs) 0,656068 0,5132

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan Eviews 9 (2021)

traver dari model regresi panel dapat dicari dengan menggunakan tabel t
atau Ms. Excel dengan rumus =tinv (0,05;df). Nilai df didapatkan dari
rumus df = n — k. n adalah jumlah data pengamatan dan k adalah jumlah
variabel. Nilai n pada penelitian ini berjumlah 105 (11 perusahaan x 10
tahun) dan k sebesar 4 (jumlah variabel bebas dan terikat), sehingga df = n
— k = 110 — 4 = 106. Dengan mengetikkan =tinv (0,05;106) pada Ms.
Excel maka didapatkan twner Sebesar 1,983. Pengambilan keputusan dari
hasil uji t di atas dapat lihat pada pembahasan sebagai berikut:

1) Pengaruh Return on Assets (X1) terhadap Harga Saham (Y)

Hasil uji t menunjukkan bahwa thitung Yang dimiliki untuk variabel
Return on Assets (X1) sebesar 0,001478, dengan nilai twber Sebesar
1,983maka diketahui bahwa nilai thitung<ttabel, yaitu
0,001478<1,983maka tolak Ha dan terima Ho. Nilai signifikan t dari
variabel Return on Assets (X1) sebesar 0,9988, di mana nilai ini jauh
lebih besar dari ambang batas signifikan yaitu sebesar 0,05. Maka
tolak Ha dan terima Ho. Oleh karena itu, hasil pengujian tidak

memenuhi persamaantniung>tiabeidan signifikan < 0,05. Sehingga dapat
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disimpulkan bahwasecara parsial tidakterdapat pengaruh yang
signifikan dari Return on Assets (X1) terhadap Harga Saham (Y).
2) Pengaruh Debt to Equity Ratio (X2) terhadap Harga Saham (YY)
Hasil uji t menunjukkan bahwa thitung Yang dimiliki untuk variabel
Debt to Equity Ratio (X2) sebesar -0,828941, dengan nilai tianer Sebesar
1,983maka diketahui bahwa nilai-t@pei<thitung, Yyaitu -1,983<
-0,828941 maka tolak Ha dan terima Ho. Nilai signifikan t dari
variabel Debt to Equity Ratio (X2) sebesar 0,4090, di mana nilai ini
jauh lebih besar dari ambang batas signifikan yaitu sebesar 0,05. Maka
tolak Ha dan terima Ho. Oleh karena itu, hasil pengujian tidak
memenuhi persamaan-tiaper>thitungdan signifikan < 0,05. Sehingga dapat
disimpulkan ~ bahwasecaraparsialtidakterdapat  pengaruh  yang
signifikan dari Debt to Equity Ratio (X>) terhadap Harga Saham (Y).
3) Pengaruh Net Profit Margin (X3) terhadap Harga Saham (Y)
Hasil uji t menunjukkan bahwa thiung Yang dimiliki untuk variabel
Net Profit Margin (X3) sebesar 0,656068, dengan nilai twner Sebesar
1,983maka diketahui bahwa nilai thitung<ttaner yaitu 0,656068<1,983,
maka tolak Ha dan terima Ho. Nilai signifikan t dari variabel Net
Profit Margin (X3) sebesar 0,5132, di mana nilai ini jauh lebih besar
dari ambang batas signifikan yaitu sebesar 0,05. Maka tolak Ha dan
terima Ho. Oleh karena itu, hasil pengujian tidak memenubhi
persamaan thiung™> twber dan signifikan < 0,05. Sehingga dapat
disimpulkan bahwa secara parsial tidak terdapat pengaruh yang

signifikan dari Net Profit Margin (X3) terhadap Harga Saham ().
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b. Uji Simultan (Uji F)

Uji F (uji Simultan) dilakukan untuk melihat pengaruh variabel bebas
terhadap variabel terikatnya secara Simultan atau secara bersama-sama.
Cara yang digunakan adalah dengan melihat level of significantdi mana
titik acuan nilai signifikan sebesar 0,05 atau 5% atau dengan
membandingkan Fnitung terhadap Feanel. Dengan ketentuan:

1) Jika nilai signifikan > 0,05 maka Ho diterima dan Ha ditolak

2) Jika nilai signifikan < 0,05 maka Ho ditolak dan Ha diterima.

Di mana:

1) Ho artinya tidak terdapat pengaruh signifikan dari Return on
Assets (X1), Debt to Equity Ratio (X2), dan Net Profit Margin
(X3) secara simultan terhadap Harga Saham ().

2) Ha artinya terdapat pengaruh signifikan dari Return on Assets
(X1), Debt to Equity Ratio (X2), dan Net Profit Margin (Xz)
secara simultan terhadap Harga Saham ().

Hasil uji F yang diolah dengan aplikasi Eviews 9 dapat dilihat pada

tabel di berikut:

Tabel 4.7. Hasil Uji F (Uji Simultan)

Weighted Statistics

F-statistic 0,459339Durbin-Watson stat 1,827533
Prob (F-statistic) 0,711273

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan Eviews 9 (2021)

Untuk mengambil keputusan dengan perbandingan Fhiung dengan
Ftavet, maka terlebih dahulu dicari nilai Fiaper dengan menggunakan tabel F
atau aplikasi Ms. Excel dengan rumus =finv (0,05;df1;df2). Di mana dfl =

k — 1 dan df2 = n — k. n merupakan total data pengamatan (11 perusahaan
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x 10 tahun) yaitu 110 data dan k merupakan total variabel penelitian yaitu
4.df=k-1=4-1=3.df2=n-k =110 — 4 = 106. Pada Ms. Excel
ketikkan =finv (0,05;3;106) akan menghasilkan nilai Fapel Sebesar 2,690.
Hasil uji F dari tabel di atas diketahui bahwa Fniungyang diperoleh
sebesar 0,711273. Nilai Fniwnginilebin kecildari nilaiFwaner yangsebesar

2,690. Maka dapat disimpulkan tolak Ha dan terima Ho. Berdasarkan nilai

signifikan yang dihasilkan, diketahui bahwa nilai signifikan dari uji F yang

dilakukan sebesar 0,711273di mana nilai signifikan ini jauh lebih besar
dari 0,05sehingga tolak Ha dan terima Ho.

Berdasarkan uji F dapat disimpulkan bahwa model regresi dalam
penelitian ini yaitu Return on Assets (X1), Debt to Equity Ratio (X2), dan

Net Profit Margin (Xsz)secarasimultantidak berpengaruh signifikan

terhadap Harga Saham ().
8. Uji Determinasi (R?)

Uji determinasi digunakan untuk melihat seberapa besar kemampuan
model dalam menerangkan variabel terikat. Selain itu, uji determinasi juga
dapat digunakan untuk melihat keeratan atau kekuatan hubungan dari variabel
bebas terhadap variabel terikat. Jika determinan (R?) semakin mendekati satu,
maka pengaruh variabel bebas besar terhadap variabel terikat. Hal ini berarti
model yang digunakan semakin kuat untuk menerangkan pengaruh variabel
bebas yang diteliti terhadap variabel terikat. Derajat pengaruh variabelReturn
on Assets (X1), Net Profit Margin (Xz), danDebt to Equity Ratio (X3) terhadap

variabelHarga Saham (Y)berdasarkan uji Determinasi sebagai berikut:
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Tabel 4.8. Hasil Uji Determinasi

Weighted Statistics

R-squared 0,012833Mean dependent var 1325,550
Adjusted R-squared -0,015105S.D. dependent var 3465,582

Sumber: Hasil Pengolahan Data dengan Eviews 9 (2021)

Dari hasil uji determinasi diketahui bahwa nilai R Squareyang didapatkan
sebesar 0,012833yang dapat disebut koefisien determinasi,hal ini
mengindikasikan bahwal,28%dari harga saham yang dapat diperoleh dan
dijelaskan olehreturn on assets, debt to equity ratio, dan net profit margin,
sedangkan sisanya sebesar 98,72%dapat dijelaskan oleh faktor-faktor lain atau
variabel diluar model seperti misalnya modal kerja, inflasi, suku bunga, dan
lain-sebagainya.

Hubungan antara return on assets, debt to equity ratio, net profit
marginterhadapharga sahamdapat dilihat dari nilai R yang dapat diperoleh
dengan mengakarkan nilai R-square menggunakan aplikasi MS. Excel dengan
mengertikan =SQRT (0,012833) sehingga dihasilkan nilai R sebesar
0,113.Nilai R sebesar0,113mengindikasikan bahwa hubunganReturn on Assets
(X1), Debt to Equity Ratio (X2), dan Net Profit Margin (X3) terhadapHarga
Saham (Y)adalah sangattidakkuat atau sangat tidak erat. Hal ini dikarenakan
nilai R yang berada pada range nilai 0,0 — 0,19. Semakin besar nilai R semakin
erat hubungan antara variabel bebas terhadap variabel terikat. Untuk melihat

tipe hubungan berdasarkan nilai R dapat melihat tabelberikut:
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Tabel 4.9. Tipe Hubungan pada Uji Determinasi

Nilai Interpretasi
0,0-0,19 Sangat Tidak Erat
0,2-0,39 Tidak Erat
0,4-0,59 Cukup Erat
0,6 -0,79 Erat
0,8-0,99 Sangat Erat

Sumber: Sugiyono (2016)

A. Pembahasan
Pembahasan hasil penelitian untuk hipotesis yang diajukan dalam penelitian
ini adalah sebagai berikut:
1. Pengaruh Return on Assets (X1) terhadap Harga Saham (YY)
Berdasarkan uji t untuk variabel Return on Assets (X1), diketahui bahwa
thitung= 0,001478karenatianei= 1,983dimana hal ini tidak memenuhi persamaan
thitung>traveratau  0,001478<1,983. Dengan nilai probability sebesar0,9988,di
mana nilai probability ini lebih besar dari 0,05. Maka dapat diambil
kesimpulan bahwa return on assetstidakmemiliki pengaruh signifikan secara
parsial terhadapharga saham. Dari hasil analisis regresi panel yang dilakukan,
ketahui bahwa nilai regresi coefficient dari return on assetssebesar0,092594,
hal ini mengindikasikan bahwa return on assetsberpengaruhpositif terhadap
harga saham.Berdasarkan uji regresi panel dan uji t yang telah dilakukan, dapat
diambil kesimpulan bahwareturn on assetssecara parsial berpengaruh
positifnamun  tidaksignifikan terhadap harga sahampada perusahaan
manufaktur sub sektor food and beveragesyang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia dari tahun 2009-2018. Oleh karena itu, maka hipotesis Hi yang

diajukan terbukti salah dan tidak dapat diterima.
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Hasil penelitian ini bertentangan dengan teori yang dikemukakan oleh
Horne &Wachowicz (2015) yang menjelaskan bahwa semakin besar return on
assets maka perusahaan semakin produktif dan semakin efektif menggunakan
aktiva yang dimilikinya untuk menghasilkan laba atau keuntungan.
Keuntungan yang semakin meningkat juga akan meningkatkan tingkat
pengembalian (return) kepada investor. Hal ini selanjutnya akan meningkatkan
daya tarik investor untuk berinvestasi di dalam perusahaan sehingga harga
saham perusahaan akan meningkat. Hasil penelitian ini juga bertentangan
dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Setiawan (2017) vyang
menunjukkan hasil bahwa return on assets memiliki pengaruh yang positif dan
signifikan terhadap harga saham perusahaan.

Namun hasil ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Kasih (2017) yang menunjukkan bahwa return on assets tidak berpengaruh
signifikan terhadap harga saham perusahaan dan sejalan dengan penelitian
sebelumnya (Lidya Prastiwi Kesumaningdwi, 2015).

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa peningkatan harga saham pada
perusahaan manufaktur sub sektor food and beveragesyang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia dari tahun 2009-2018 tidak terlalu dipengaruhi oleh rasio return
on assets. Hal ini menunjukkan investor tidak terlalu memperhatikan rasio
return on assets dalam memutuskan pembelian saham perusahaan dikarenakan
perusahaan sub sektor food and beveragesrata-rata memiliki rasio return on
assets yang bagus sehingga tidak lagi menjadi perhatian utama bagi investor
dalam melakukan pembelian saham di perusahaan sub sektor food and

beverages.
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2. Pengaruh Debt to Equity Ratio (X2) terhadap Harga Saham ()

Berdasarkan uji t untuk variabel Debt to Equity Ratio (X2), diketahui
bahwa thiung= -0,828941dan twwe= 1,983di mana hal ini tidak memenuhi
persamaan-tapei>thitungkarena -1,983 <-0,828941dengan nilai
probabilitysebesar0,4090,di mana nilai probability ini lebih besar dari 0,05.
Maka dapat diambil kesimpulan bahwa debt to equity ratiotidakmemiliki
pengaruh signifikan secara parsial terhadap harga saham. Dari hasil analisis
regresi panel yang dilakukan, ketahui bahwa nilai regresi coefficient dari debt
to equity ratiosebesar -348,5569, hal ini mengindikasikan bahwa debt to equity
ratioberpengaruh negatif terhadap harga saham.Berdasarkan uji regresi panel
dan uji t yang telah dilakukan, dapat diambil kesimpulan bahwadebt to equity
ratiosecara parsial berpengaruh negatif namun tidaksignifikan terhadap harga
sahampada perusahaan manufaktur sub sektor food and beverages yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2009-2018. Oleh karena itu, maka
hipotesis Hz yang diajukan terbukti salah dan tidak dapat diterima.

Hasil penelitian ini bertentangan dengan teori yang dikemukakan oleh
Halim (2015) yang menjelaskan bahwa umumnya semakin tinggi debt to equity
ratio suatu perusahaan akan mengurangi keinginan investor untuk berinvestasi,
karena akan banyak kewajiban yang harus dibayar yang akan menyebabkan
laba yang seharusnya diterima oleh investor kelak akan berkurang, hal inilah
yang akan membuat harga saham menurun. Harga saham juga bisa meningkat
apabila debt to equity ratio menurun, karena akan membuat investor ingin
berinvestasi pada perusahaan tersebut. Hasil penelitian ini juga bertentangan

dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Putri (2015) yang menunjukkan
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hasil bahwa debt to equity ratiomemiliki pengaruh yang negatif dan
signifikanterhadap harga saham perusahaan.

Namun hasil ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Azhari, Rahayu, &Zahroh (2016) yang menunjukkan bahwa debt to equity
ratiotidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan dan sejalan
dengan penelitian sebelumya oleh Edhi Asmirantho dan Elif Yuliawati (2015).

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa peningkatan harga saham pada
perusahaan manufaktur sub sektor food and beveragesyang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia dari tahun 2009-2018 tidak terlalu dipengaruhi oleh rasio debt
to equity ratio. Hal ini menunjukkan investor tidak terlalu memperhatikan rasio
debt to equity ratio dalam memutuskan pembelian saham perusahaan
dikarenakan hutang-hutang yang dibukukan oleh perusahaan masih di dalam
batas wajar dan tidak buruk bagi kesehatan perusahaan sehingga tidak lagi
menjadi perhatian utama investor dalam melakukan pembelian saham di
perusahaan sub sektor food and beverages.

3. Pengaruh Net Profit Margin (Xs) terhadap Harga Saham ()

Berdasarkan uji t untuk variabel Net Profit Margin (X1), diketahui bahwa
thitung= 0,656068dan twper= 1,983di mana hal ini tidak memenuhi persamaan
thitung>traneikarena0,656068<1,983dengan nilai probability = 0,5132,di mana
nilai probability ini lebih besar dari 0,05. Maka dapat diambil kesimpulan
bahwa net profit margintidakmemiliki pengaruh signifikan secara parsial
terhadap harga saham. Dari hasil analisis regresi panel yang dilakukan, ketahui
bahwa nilai regresi coefficient dari net profit marginsebesar 44,12590, hal ini

mengindikasikan bahwa net profit marginberpengaruh positif terhadap harga
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saham.Berdasarkan uji regresi panel dan uji t yang telah dilakukan, dapat
diambil kesimpulan bahwanet profit marginsecara parsial berpengaruh positif
namun tidak signifikan terhadap harga sahampada perusahaan manufaktur sub
sektor food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun
2009-2018. Oleh karena itu, maka hipotesis Hsyang diajukan terbukti salah dan
tidak dapat diterima.

Hasil penelitian ini bertentangan dengan teori yang dikemukakan oleh
Zulfikar (2016) yang menunjukkan bahwa salah satu faktor yang
mempengaruhi harga saham adalah laporan keuangan yang disajikan oleh
perusahaan terasuk di dalamnya rasio net profit margin. Perusahaan yang
memiliki tingkat efisiensi yang tinggi dalam membukukan laba bersih dari
penjualan seharusnya sangat menarik perhatian investor dikarenakan dividen
yang bakal mereka hasilkan juga berpotensi meningkat sehingga investor akan
berburu saham perusahaan. Hasil penelitian ini juga bertentangan dengan hasil
penelitian yang dilakukanolehHutami (2015) yang menunjukkan bahwa net
profit margin berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham
perusahaan.

Namun penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Pratama&Erawati (2014) yang menunjukkan bahwa net profit margin tidak
memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa peningkatan harga saham pada
perusahaan manufaktur sub sektor food and beveragesyang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia dari tahun 2009-2018 tidak terlalu dipengaruhi oleh rasio net

profit margin. Hal ini menunjukkan investor tidak terlalu memperhatikan rasio
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net profit margindalam memutuskan pembelian saham perusahaan dikarenakan
perusahaan sub sektor food and beveragesrata-rata memiliki rasio net profit
marginyang cukup bagus sehingga tidak lagi menjadi perhatian utama bagi
investor dalam melakukan pembelian saham di perusahaan sub sektor food and
beverages.

4. Pengaruh Return on Assets (X1), Debt to Equity Ratio (X2), Net Profit

Margin (X3) terhadap Harga Saham (Y)

Berdasarkan uji F yang dilakukan, maka diketahui bahwa model regresi
memiliki nilai Fnitwng Sebesar 0,711273 sedangkan nilaiFanie Sebesar 2,690 pada
a = 0,05di mana hal ini tidak memenuhi persamaan Fnitung>Fael karena
0,711273<2,690 dengan nilai probability = 0,711273,di mana nilai probability
ini lebih besar dari 0,05. Sehingga Fhitung™>Ftaber, Sedangkan nilai probabilitas
signifikan yang dimiliki sebesar0,711273. Maka dapat diambil kesimpulan
bahwareturn on assets, debt to equity ratio, dan net profit marginsecara
simultan tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Hasil regresi data
panel menunjukkan nilai regresi atau Coefficientdari variabel Debt to Equity
Ratio (X2) yang bernilai negatif masih bernilai negatif jika dijumlahkan dengan
kombinasi nilai regresi atau Coefficient dari variabel Return on Assets (X1) dan
Net Profit Margin (Xs3). Oleh karena itu, return on assets, debt to equity ratio,
dan net profit margin berpengaruh negatif terhadap harga saham.

Berdasarkan uji regresi panel dan uji F dapat disimpulkan bahwa return on
assets, debt to equity ratio, dan net profit margin secara simultan berpengaruh
negatif namun tidak signifikan terhadap harga sahampada perusahaan

manufaktur sub sektor food and beveragesyang terdaftar di Bursa Efek
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Indonesia dari tahun 2009-2018. Oleh karena itu, maka hipotesis Hs yang
diajukan terbukti salah dan tidak dapat diterima.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa return on assets, debt to equity
ratio, dan net profit margin masing-masing tidak memiliki pengaruh yang
signifikan sehingga ketiga variabel ini tidak mampu meningkatkan harga
saham perusahaan dan bukan menjadi penilaian utama dari investor saat
membeli saham perusahaan sub sektor food and beverages. Oleh karena itu,
adanya return on assets, debt to equity ratio, dan net profit margin secara
bersama-sama (simultan) tetap tidak akan memberikan pengaruh yang
signifikan terhadap harga saham perusahaan manufaktur sub sektor food and

beverages.



BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan
Berdasarkan hasil pengujian dan analisis yang telah dilakukan, maka dapat
diambil beberapa kesimpulan sebagai berikut:

1. Return on assetssecara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap harga
saham pada perusahaan manufaktur sub sektor food and beverages yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

2. Debt to equity ratiosecara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap
harga saham pada perusahaan manufaktur sub sektor food and beverages
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

3. Net profit margin secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap
harga saham pada perusahaan manufaktur sub sektor food and beverages
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

4. Return on assets, debt to equity ratio, dan net profit margin secara
simultan tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada
perusahaan manufaktur sub sektor food and beverages yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia.

B. Saran
Berdasarkan hasil penelitian yang telah didapatkan, maka terdapat beberapa
saran yang peneliti ajukan, yaitu:
1. Disarankan bagi perusahaan manufaktur sub sektor food and beverages
agar melakukan berbagai investasi untuk mengembangkan aktivitas
perusahaan dengan memanfaatkan semaksimal mungkin total aset
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perusahaan guna meningkatkan laba bersih yang dihasilkan perusahaan
sehingga tingkat efisiensi perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dari
total aset yang dimiliki bisa meningkat.

Disarankan bagi perusahaan manufaktur sub sektor food and beverages
untuk menunda untuk menambah pinjaman jika bukan untuk kepentingan
yang sangat mendesak dan bukan untuk investasi yang dapat menghasilkan
keuntungan jangka pendek agar tidak menambah beban dan resiko
perusahaan dalam memenuhi kewajiban-kewajibannya.

Disarankan bagi perusahaan manufaktur sub sektor food and beverages
agar melakukan penghematan dengan mengurangi biaya produksi yang
bersifat konsumtif dan tidak terlalu penting agar laba bersih yang
dihasilkan dari penjualan bisa lebih tinggi sehingga tingkat efisiensi
perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dari penjualan bisa
meningkat.

Disarankan bagi para peneliti untuk mengembangkan penelitian ini dengan
mengganti variabel bebas yang digunakan dengan rasio suku bunga,
inflasi, modal, likuiditas, dan inflasi untuk mengungkap lebih dalam apa
saja faktor lain yang mempengaruhi harga sahampadaperusahaan
manufaktur sub sektor food and beverages dan menambah data tahun 2019

sampai 2021.
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