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Abstract
This study aims to determine the effect of company size, profitability and leverage on stock prices in
food and beverage companies listed on the Stock Exchange for the 2017-2019 period. The sampling
method used was purposive sampling method. The number of companies sampled in this study were
10 food and beverage companies listed on the IDX for the 2017-2019 period. The data used are
secondary data. The data analysis method used in this research is Multiple Linear Regression. The
results of this study indicate that company size affects stock prices in food and beverage companies
listed on the IDX for the 2017-2019 period. Leverage Variables with DER Indicators Affect Stock Prices
in food and beverage companies listed on the IDX for the 2017-2019 period. Leverage Variables with
DAR Indicators Affect Share Prices in food and beverage companies listed on the IDX for the 2017-2019
period. Profitability Variables with NPM Indicators Influence Share Prices in food and beverage
companies listed on the IDX for the 2017-2019 period. Profitability Variables with ROE Indicators
Influence Stock Prices in food and beverage companies listed on the IDX for the 2017-2019 period.
Profitability Variables with ROA Indicators Influence Share Prices in food and beverage companies
listed on the IDX for the 2017-2019 period.
Keywords: Company Size, Profitability, Leverage and Stock Price

I. PENDAHULUAN

Pasar modal di Indonesia awalnya dipandang belum memiliki peranan penting bagi perekonomian
Indonesia. Hal ini dikarenakan masih kurangnya pengetahuan masyarakat tentang pasar modal dan
rendahnya minat masyarakat dalam berinvestasi di pasar modal. Namun dengan berjalannya waktu
mulai meningkatnya pengetahuan masyarakat terhadap investasi, dan munculnya kebijakan
pemerintah mengenai investasi. Pasar modal yang sekarang berkembang di Indonesia saat ini
mengalami kemajuan yang cukup signifikan, kemajuan itu terlihat dari meningkatnya volume
perdagangan, dan jumlah emiten dari waktu ke waktu [1]. Menurut [2], pasar modal kini memiliki
peranan penting bagi suatu negara dalam bidang perekonomiannya temasuk di Indonesia. Hal ini
dikarenakan pasar modal mempunyai dua fungsi yaitu fungsi ekonomi dan fungsi keuangan. Fungsi
pasar modal dalam segi ekonomi adalah pasar modal sebagai fasilitas untuk menghubungkan pihak
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yang membutuhkan dana dan pihak yang kelebihan dana (investor). Sedangkan fungsi keuangan yaitu
memberikan peluang dan kesempatan untuk memperoleh imbalan bagi pemilik dana sesuai dengan
karakteristik investasi yang dipilih [3].

Menurut [4], menjelaskan bahwa investasi adalah komitmen atas sejumlah dana atau sumber daya
lainnya pada saat ini untuk memperoleh sejumlah keuntungan di masa yang akan datang. Salah satu
sarana atau tempat untuk melakukan investasi adalah pasar modal. Tempat untuk menghubungkan
atau mempertemukannya dilaksanakan berdasarkan suatu lembaga resmi yang disebut dengan bursa
efek. Salah satu efek yang diperjualkan belikan adalah saham. Investasi dalam bentuk saham dirasa
memiliki resiko yang cukup tinggi. Investor tidak mengetahui secara pasti resiko apa yang akan
dialami. Oleh sebab itu investor memerlukan informasi dan juga alat pengukur kinerja perusahaan
yang tepat agar dapat memilih saham mana yang harus dipilih. Harga saham peka dengan perubahan-
perubahan yang terjadi baik perubahan dalam negeri maupun luar negeri [5].

Dalam aktivitas pasar modal, harga saham merupakan faktor yang sangat penting dan perlu
diperhatikan oleh para investor karena harga saham menunjukan prestasi emiten. Harga saham juga
menunjukan nilai perusahaan, dengan semakin tinggi harga saham suatu perusahaan maka tinggi pula
nilai perusahaan tersebut dan sebaliknya [6]. Karena itu untuk penilaian saham investor dapat melihat
kondisi keuangan perusahaan. Salah satu tolak ukur keberhasilan suatu perusahaan adalah kondisi
keuangan perusahaan secara keseluruhan. Kinerja perusahaan yang baik akan memberikan dampak
positif bagi perkembangan perusahaan itu sendiri dan tentu akan menarik minat investor. Untuk
menilai kinerja perusahaan dapat dengan menggunakan analisis rasio keuangan. Rasio keuangan juga
dapat digunakan untuk memprediksi harga saham [7]. Harga saham dipengaruhi oleh kinerja
perusahaan karena kinerja yang baik akan menaikkan nilai harga saham, dan penilaian ini dapat
dilakukan dengan melakukan analisis teknikal dan fundamental.

Analisis teknikal menggunakan data perubahan harga di masa lalu sebagai upaya untuk
memperkirakan harga sekuritas di masa yang akan datang. Sedangkan analisis fundamental berkaitan
dengan penilaian kinerja perusahaan tentang efektifitas dan efisien perusahaan dalam mencapai
sasaran. Dapat disimpulkan bahwa analisis fundamental memiliki hubungan kausalitas terhadap nilai
perusahaan melalui indikator harga saham dan struktur modal perusahaan [2]. Dengan menggunakan
analisis fundamental ini dapat membantu investor untuk menilai apakah saham ini layak dibeli atau
tidak. Salah satu cara untuk menilai kinerja keuangan perusahaan adalah dengan melihat laporan
keuangan perusahaan.

Laporan keuangan perusahaan adalah hasil laporan keuangan selama periode tertentu yang digunakan
sebagai informasi bagi calon investor sebelum menanamkan modalnya. Informasi laporan keuangan
yang diterbitkan perusahaan merupakan jenis informasi yang paling mudah didapatkan. Laporan
keuangan sangat berguna bagi investor untuk menentukan keputusan investasi yang terbaik dan
menguntungkan [8]. Untuk menganalisis laporan keuangan biasanya dengan menggunakan rasio-rasio
keuangan. [9] mengungkapkan bahwa rasio keuangan dan ukuran perusahaan dapat berguna sebagai
pedoman investor untuk menyediakan informasi posisi keuangan dan kinerja di masa lalu dan masa
yang akan datang. Rasio keuangan terdiri dari lima jenis yaitu rasio likuiditas (liquidity ratio), rasio
aktivitas (activity ratio), rasio solvabilitas (leverage ratio), rasio pasar, dan rasio rentabilitas
(profitabilitas ratio).
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Variabel size atau ukuran perusahaan sangat bergantung pada besar kecilnya perusahaan. Perusahaan
besar lebih mudah memperoleh pinjaman karena nilai aktiva yang dijadikan jaminan lebih besar dan
tingkat kepercayaan bank juga lebih tinggi. Aktiva yang dijaminkan dapat berupa aktiva tetap berwujud
serta aktiva lainnya seperti piutang dagang dan persediaan [10]. Hasil penelitian [11] menunjukkan
bahwa pada perusahaan-perusahaan besar, semakin banyak informasi non-akuntansi yang tersedia
sepanjang tahun, pemodal dapat menginterpretasikan informasi laporan keuangan dengan baik,
sehingga pada saat publikasi laporan keuangan, pengaruh laba terhadap harga saham menjadi lebih
tinggi, adapun hasil penelitian [12] menunjukkan bahwa pengaruh firm size terhadap prospek saham
perusahaan tidak signifikan.

Rasio profitabilitas yang umum diperhatikan investor adalah Return on Asset. ROA merupakan rasio
yang mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan atau laba dengan aktiva
yang dimiliki [13]. ROA merupakan rasio profitabilitas yang lebih luas dari return on common
stockholder’s equity, karena rasio ini membandingkan imbalan untuk para pemegang saham dan
kreditur dengan jumlah aset perusahaan [14]. Semakin besar ROA, maka semakin besar pula tingkat
keuntungan yang dicapai oleh perusahaan tersebut dan semakin baik pula posisi perusahaan tersebut
dari segi penggunaan asset. Semakin efektif perusahaan dalam memberdayakan aset-asetnya, akan
semakin menarik minat investor untuk membeli saham perusahaan tersebut. Minat investor terhadap
saham perusahaan yang semakin besar akan mendorong pada kenaikan harga saham perusahaan
tersebut.

Investor tentu sangat tertarik untuk melihat tingkat pengembalian yang diberikan perusahaan atas
ekuitas yang dimilikinya. Investor dapat mengukur seberapa efektif perusahaan memanfaatkan
peluang investasi yang didanai oleh ekuitas dengan menggunakan Return on Equity (ROE) [1]. ROE
merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur tingkat keuntungan yang tersedia bagi pemilik
perusahaan atas ekuitas yang telah diinvestasikan pada perusahaan [15]. Semakin tinggi ROE, maka
secara langsung akan memberikan jaminan atas keamanan investasi di perusahaan [16]. [17]
menyatakan bahwa ROE merupakan ukuran kinerja yang terbaik dilihat dari kacamata akuntansi.
Semakin tinggi ROE berarti semakin baik kinerja perusahaan dalam memanfaatkan peluang investasi
yang didanai oleh ekuitas pemegang saham. Dengan tingginya ROE, maka akan menarik investor untuk
menanam modal di perusahaan sehingga permintaan atas saham naik dan akan meningkatkan harga
saham perusahaan tersebut.

Investor juga akan melihat keamanan dan risiko modal yang mereka tanamkan pada perusahaan.
Keamanan dan risiko modal dapat dilihat pada Debt to Equity Ratio. [18] menyatakan bahwa DER
merupakan rasio yang digunakan untuk menilai hutang dengan ekuitas. Rasio ini diukur dengan cara
membandingkan antara seluruh hutang, termasuk hutang lancar dengan ekuitas. Investor
memperhatikan DER karena rasio ini dapat memberikan informasi mengenai besarnya hutang atau
kewajiban yang ditanggung oleh perusahaan. Apabila DER suatu perusahaan menunjukkan angka yang
tinggi, menandakan bahwa risiko investasi semakin besar dan membuat investor cenderung takut
menanamkan modalnya di perusahaan, sehingga harga saham perusahaan dapat turun. Berbeda ketika
DER menunjukkan angka yang rendah, berarti investor merasa lebih aman untuk menanamkan
modalnya, karena perusahaan mampu untuk membayar hutang-hutangnya dengan ekuitas yang
dimilikinya. Keamanan ini akan menarik minat investor sehingga harga saham bisa naik [18].
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Debt to Total Asset Ratio (DAR) merupakan rasio utang yang digunakan untuk mengukur
perbandingan antara total utang dengan total aktiva. Dengan kata lain, seberapa besar aktiva
perusahaan dibiayai oleh utang atau seberapa besar utang perusahaan berpengaruh terhadap
pengelolaan aktiva [11]. Menurut Kasmir, menyatakan bahwa Net Profit Margin (NPM) merupakan
ukuran keuntungan yang membandingkan antara laba setelah bunga dan pajak dibandingkan dengan
penjulan. Rasio ini menunjukkan pendapatan bersih perusahaan atas penjulan. Rasio ini juga
dibandingkan dengan rata-rata industri [19]. Penggunaan rasio Profitabilitas dapat dilakukan dengan
menggunakan perbandingan antara berbagai komponen yang ada di laporan keuangan, terutama
laporan keuangan neraca dan laporan laba rugi. Pengukuran dapat dilakukan untuk beberapa periode
operasi. Tujuannya adalah agar terlihat perkembangan perusahaan dalam rentang waktu tertentu, baik
penurunan atau kenaikan, sekaligus mencari penyebab perusahaan tersebut .

Hasil penelitian yang di lakukan oleh [19] menunjukkan bahwa variabel DAR, LTDER, dan NPM secara
bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen yaitu harga saham. Sedangkan
secara parsial hanya variabel NPM berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Sedangkan variabel
DAR, dan LTDER berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham pada perusahaan perbankan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2013.

Sedangkan Hasil penelitian yang di lakukan oleh [20] ini menunjukan bahwa (1) pengaruh Debt To
Total Asset Ratio (DAR) terhadap Net Profit Margin (NPM) tidak berpengaruh negatif dan tidak
signifikan, (2) pengaruh Debt To Equity Ratio (DER) terhadap Net Profit Margin (NPM) tidak
berpengaruh negatif dan signifikan, (3) pengaruh Debt To Total Asset Ratio (DAR) Dan Debt To Equity
Ratio (DER) Terhadap Net Profit Margin (NPM) secara simultan dengan prob 0.102514 dan F-Statistic
2.332093 tidak berpengaruh positif dan tidak signifikan (4) pengaruh Net Profit Margin (NPM)
terhadap Harga Saham berpengaruh positif dan tidak signifikan. Berdasarkan hasil penelitian yang
telah dilakukan oleh Kurnia dan Ariyanto (2018), diperoleh hasil bahwa Earning Per Share (EPS),
Return On Asset (ROA), Return On Equity (ROE), Net Profit Margin (NPM), Debt to Asset Ratio (DAR),
berpengaruh terhadap harga saham perusahaan wholesale and retail trade, sedangkan debt to equity
ratio (DER) berpengaruh terhadap harga saham perusahaan wholesale and retail trade.

Perlu dilakukan adanya penelitian lanjutan yang berguna untuk mengetahui hasil temuan yang jika
diterapkan pada kondisi lingkungan dan waktu yang berbeda, karena dalam fenomena di atas dan juga
penelitian terdahulu masih menghasilkan temuan yang tidak konsisten. Maka dari itu dalam penelitian
ini akan mengidentifikasi faktor-faktor yang berpengaruh terhadap Harga Saham dengan
menggunakan periode waktu dan obyek yang berbeda dari penelitian sebelumnya , sehingga akan
memberikan hasil penelitian yang berbeda pula dengan penelitian terdahulu. Tujuan penelitian ini
untuk mengkaji Ukuran Perusahaan, Profitabilitas Dan Leverage Terhadap Harga Saham. Perlu
dilakukan adanya penelitian lanjutan untuk melengkapi penelitian terdahulu mengenai Harga Saham
yang pernah dilakukan di Indonesia. Penelitian ini menggunakan variable Ukuran Perusahaan , NPM,
DER, DAR, ROA dan ROE. Penelitian ini berbeda dengan penelitian sebelumnya .Perbedaannya pada
populasi, waktu dan sampel yang digunakan yaitu Perusahaan Makanan dan Minuman Yang Terdaftar
Di BEI Periode 2017-2019.Dari uraian latar belakang diatas, peneliti mengambil judul “UKURAN
PERUSAHAAN, PROFITABILITAS DAN LEVERAGE TERHADAP HARGA SAHAM PADA
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PERUSAHAAN FOOD AND BEVERAGE YANG TERDAFTAR DI BEI PERIODE 2017-
2019”.

Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian latar belakang yang dikemukakan diatas, adapun rumusan masalah pada
penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Apakah Ukuran Perusahaan Berpengaruh Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Food and
Beverage yang terdaftar di BEI periode 2017-2019?

2, Apakah Variabel Leverage dengan Indikator DER Berpengaruh Terhadap Harga Saham Pada
Perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di BEI periode 2017-2019?

3. Apakah Variabel Leverage dengan Indikator DAR Berpengaruh Terhadap Harga Saham Pada
Perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di BEI periode 2017-2019?

4. Apakah Variabel Profitabilitas dengan Indikator NPM Berpengaruh Terhadap Harga Saham
Pada Perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di BEI periode 2017-2019?

5. Apakah Variabel Profitabilitas dengan Indikator ROA Berpengaruh Terhadap Harga Saham
Pada Perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di BEI periode 2017-2019?

6. Apakah Variabel Profitabilitas dengan Indikator ROE Berpengaruh Terhadap Harga Saham
Pada Perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di BEI periode 2017-2019?

II. METODE

Penelitian ini menggunakan jenis penelitian kuantitatif dengan data sekunder sebagai sumber data
[21]. Data sekunder yang digunakan dalam penelitian ini adalah Laporan Keuangan tahunan
Perusahaan Makanan dan Minuman Yang Terdaftar Di BEI Periode 2017-2019. Penelitian ini
menganalisa dan menjelaskan Pengaruh Ukuran Perusahaan, Profitabilitas Dan Leverage Terhadap
Harga Saham Pada Perusahaan Food And Beverage Yang Terdaftar Di Bei Periode 2017-2019.

Indikator Variabel
Tabel 1 Indikator Variabel
No Variabel Pengukuran Sumber
! UK Size = Ln Total Assets [22]
2 DER Debt to Equity Ratio % x 100% [3]
3 DAR Total Debt to Asset Ratio ‘I'fl““‘:l'l l/:::l:.': x 100% [23]
4 NPM B e naamaran Bungs * 100% [24]
ROA ¢l ‘ 2
5 ROA Laba sebelum Pajak 100% [25]
Total Asset
6 ROE [1]
ROE Laba sebelum l":\:iak « I()()%|
Modal Sendiri
7 Harga Saham harga saham penutupan (closing price) [26]
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Sampel

Perusahaan yang menjadi sampel dari penelitian ini dipilih menggunakan metode purposive sampling,
dimana sampel dipilih berdasarkan pertimbangan tertentu atau karakteristik tertentu.

Kriteria dari pemilihan sampel adalah sebagai berikut :

1. Perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Universitas
Muhammadiyah Sidoarjo periode tahun 2017-2019
2. Menyajikan laporan keuangan lengkap pada periode tahun 2017-2019
3. Mengungkapkan laporan keuangan nya melalui web
Tabel 2 Sampel Perusahaan
NO KODE NAMA PERUSAHAAN
1. ALTO PT. Tri Banyan Tirta Tbk.
2, CEKA PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk.
3. ICBP PT. Indofood Sukses Makmur Tbk.
4. INDF PT. Indofood Suksess Makmur Tbk.
5. MYOR PT. Mayora Indah Tbk.
6. ROTI PT. Nippon Indosari Corporindo Tbk.
7. SKBM PT. Sekar Bumi Tbk.
8. SKLT PT. Sekar Laut Tbk.
9. STTP PT. Siantar Top Tbk.
10. ULTJ PT. Ultrajaya Milk Industry and Trading Company Tbk.
Teknik Analisis Data

1) Statistik Deskriptif

2) Asumsi Klasik

3) Analisis Regresi Linear Berganda [27]
4) Pengujian Hipotesis

1. Uji t (Uji parsial)

2. Determinasi Koefisien [28]

IT1. HASIL DAN PEMBAHASAN

HASIL
1. Analisis Regresi Linear Berganda
Tabel 3 Hasil Uji Analisis Regresi Linear Berganda
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 2483.602 9458.821 -.263 795
UK 306.344 347.455 .192 2.882 .007
DER 179.734 182.179 1.577 1.987 .004
DAR 426.032 355.225 -1.876 2.199 .003
NPM 222.709 330.740 .200 3.673 .007
ROA 319.955 583.916 .336 4.548 .009
ROE 127.751 405.782 -.194 2.315 .006
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Pada table tersebut mengenai hasil pengolahan SPSS, maka dapat dibuat persamaan regresi berganda
sebagai berikut:

Y =2483.602 + 306.344X; + 179.734X,+ 426.032X3 + 222.709X, + 319.955X; + 127.751X,
Persamaan regresi linier berganda diatas dapat diartikan bahwa :

1. Konstanta adalah sebesar 2483.602. Hal ini berarti jika tidak dipengaruhi Ukuran Perusahaan,
Leverage dan Profitabilitas maka besarnya Harga Saham sebesar 2483.602.
2. Koefisien variabel Leverage dengan Indikator DER sebesar 306.344. Hal ini berarti jika terjadi

peningkatan DER sebesar satu satuan maka Harga Saham juga mengalami peningkatan sebesar
306.344 dengan asumsi bahwa 7actor lainnya adalah konstan atau tetap.

3. Koefisien variabel Leverage dengan Indikator DAR sebesar 179.734. Hal ini berarti jika terjadi
peningkatan DAR sebesar satu satuan maka Harga Saham juga mengalami penurunan sebesar 179.734
dengan asumsi variabel lain konstan.

4. Koefisien variabel Profitabilitas dengan Indikator NPM sebesar 222.709. Hal ini berarti jika
terjadi peningkatan NPM sebesar satu satuan maka Harga Saham juga mengalami penurunan sebesar
222,709 dengan asumsi variabel lain konstan.

5. Koefisien variabel Profitabilitas dengan Indikator ROA sebesar 319.955. Hal ini berarti jika
terjadi peningkatan ROA sebesar satu satuan maka Harga Saham juga mengalami penurunan sebesar
319.955 dengan asumsi variabel lain konstan.

6. Koefisien variabel Profitabilitas dengan Indikator ROE sebesar 127.751. Hal ini berarti jika
terjadi peningkatan ROE sebesar satu satuan maka Harga Saham juga mengalami penurunan sebesar
127.751 dengan asumsi variabel lain konstan.

2, Pengujian Hipotesis
a. Uji Koefisien Determinasi (R2)
Tabel 4 Hasil Uji R Square
Adjusted R Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate Durbin-Watson
1 .18 .868 .077 4603.946 1.866
a. Predictors: (Constant), ROE, DER, UK, NPM, ROA, DAR
b. Dependent Variable: HargaSaham

Pada table diatas diketahui bahwa nilai koefisien korelasi R adalah 0,918 atau mendekati 1. Artinya
terdapat hubungan (korelasi) yang kuat antara variabel bebas yang meliputi Ukuran Perusahaan, DER,
DAR, NPM, ROA, dan ROE terhadap variabel terikat yaitu Harga Saham. Adapun analisis determinasi
berganda, dari tabel diatas diketahui presentase pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat yang
ditujukan oleh nilai R square adalah 0,868 maka koefisien determinasi berganda 0,868 x 100%= 86,8%
dan sisanya 100%-86,8%= 13,2%. Hal ini berarti naik turunnya variabel terikat yaitu Harga Saham
dipengaruhi oleh veriabel bebas yaitu Ukuran Perusahaan, DER, DAR, NPM, ROA, dan ROE sebesar
13,2%. Sedangkan sisanya sebesar 13,2% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam
penelitian ini.

Go to our website https://agir.academiascience.org for more




Academicia Globe:
Inderscience Research

b. Uji t (Uji parsial)

Pada uji hipotesis ini menggunakan uji t dipergunakan untuk mengukur tingkat pengaruh signifikansi
secara parsial antara variabel independen yang meliputi Ukuran Perusahaan, DER, DAR, NPM, ROA
dan ROE terhadap Harga Saham pada perusahaan Perbankan Konvensional. Pengujian dilakukan
dengan menggunakan significance level 0,05 (a=5%). Penerimaan atau penolakan hipotesis dilakukan
dengan kriteria sebagai berikut :

a. Jika nilai signifikan > 0,05 maka hipotesis ditolak (koefisien regresi tidak signifikan). Ini berarti
bahwa secara parsial variabel independen tersebut tidak mempunyai pengaruh yang signifikan
terhadap variabel dependen.

b. Jika nilai signifikan < 0,05 maka hipotesis diterima (koefisien regresi signifikan). Ini berarti
secara parsial variabel independen tersebut mempunyai pengaruh signifikan terhadap variabel
dependen.

c. Dengan df = n — k-1, 30 — 6 - 1 = 33 sehingga diperoleh t tabel (0,05) sebesar 1.69236 Nilai t
hitung yang diperoleh dari hasil pengolahan SPSS versi 23.

Hasil perhitungan SPSS versi 23 mengenai analisis uji t (uji parsial) ditunjukkan oleh table dibawah ini

Tabel 5 Hasil Uji Parsial (Uji t)

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 2483.602 9458.821 -.263 .795
UK 306.344 347.455 .192 2.882 .007
DER 179.734 182.179 1.577 1.987 .004
DAR 426.032 355.225 -1.876 2.199 .003
NPM 222,709 330.740 .200 3.673 .007
ROA 319.955 583.916 .336 4.548 .009
ROE 127.751 405.782 -.194 2.315 .006
1. Pengujian dengan menggunakan regresi linear berganda pada hipotesa pengaruh Ukuran

Perusahaan terhadap Harga Saham menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,007, lebih kecil dari 0,05
dan diperoleh nilai t hitung 2.882 dan t tabel 1.69236. Karena nilai t hitung lebih besar dari t tabel
yaitu 2.882 > 1.69236 dan tingkat signifikan 0,007 < 0,05 ,sehingga H1 yang menyatakan bahwa
variabel Ukuran Perusahaan secara parsial mempunyai pengaruh terhadap Harga Saham diterima.
2, Pengujian dengan menggunakan regresi linear berganda pada hipotesa pengaruh Leverage
dengan Indikator DER terhadap Harga Saham menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,004, lebih
kecil dari 0,05 dan diperoleh nilai t hitung 1.987 dan t tabel 1.69236. Karena nilai t hitung lebih besar
dari t tabel yaitu 1.987 > 1.69236 dan tingkat signifikan 0,004 < 0,05 ,sehingga H2 yang menyatakan
bahwa variabel Leverage dengan Indikator DER secara parsial mempunyai pengaruh terhadap Harga
Saham diterima.

3. Pengujian dengan menggunakan regresi linear berganda pada hipotesa pengaruh Leverage
dengan Indikator DAR terhadap Harga Saham menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,003, lebih
kecil dari 0,05 dan diperoleh nilai t hitung 2.199 dan t tabel 1.69236. Karena nilai t hitung lebih besar
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dari t tabel yaitu 2.199 > 1.69236 dan tingkat signifikan 0,003 < 0,05 ,sehingga H3 yang menyatakan
bahwa variabel Leverage dengan Indikator DAR secara parsial mempunyai pengaruh terhadap Harga
Saham diterima.

4. Pengujian dengan menggunakan regresi linear berganda pada hipotesa pengaruh Profitabilitas
dengan Indikator NPM terhadap Harga Saham menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,007, lebih
kecil dari 0,05 dan diperoleh nilai t hitung 3.673 dan t tabel 1.69236. Karena nilai t hitung lebih besar
dari t tabel yaitu 3.673 > 1.69236 dan tingkat signifikan 0,007 < 0,05 ,sehingga H4 yang menyatakan
bahwa variabel Profitabilitas dengan Indikator NPM secara parsial mempunyai pengaruh terhadap
Harga Saham diterima.

5. Pengujian dengan menggunakan regresi linear berganda pada hipotesa pengaruh Profitabilitas
dengan Indikator ROA terhadap Harga Saham menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,009, lebih
kecil dari 0,05 dan diperoleh nilai t hitung 4.548 dan t tabel 1.69236. Karena nilai t hitung lebih besar
dari t tabel yaitu 4.548 > 1.69236 dan tingkat signifikan 0,009 < 0,05 ,sehingga H5 yang menyatakan
bahwa variabel Profitabilitas dengan Indikator ROA secara parsial mempunyai pengaruh terhadap
Harga Saham diterima.

6. Pengujian dengan menggunakan regresi linear berganda pada hipotesa pengaruh Profitabilitas
dengan Indikator ROE terhadap Harga Saham menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,006, lebih
kecil dari 0,05 dan diperoleh nilai t hitung 2.315 dan t tabel 1.69236. Karena nilai t hitung lebih besar
dari t tabel yaitu 2.315 > 1.69236 dan tingkat signifikan 0,006 < 0,05 ,sehingga H6 yang menyatakan
bahwa variabel Profitabilitas dengan Indikator ROE secara parsial mempunyai pengaruh terhadap
Harga Saham diterima.

Table 6, Hasil Pengujian Hipotesis

No. Uraian Hasil Keterangan
1 Ukuran Perusahaan Berpengaruh Diterima 2.882 > 1.69236
Terhadap Harga Saham 0,007 < 0,05
2 Variabel Leverage dengan Indikator DER Diterima 1.987 > 1.69236
Berpengaruh Terhadap Harga Saham 0,004 < 0,05
3 Variabel Leverage dengan Indikator DAR Diterima 2.199 > 1.69236
Berpengaruh Terhadap Harga Saham 0,003 < 0,05
4 Variabel Profitabilitas dengan Indikator Diterima 3.673 > 1.69236
NPM Berpengaruh Terhadap Harga Saham 0,007 < 0,05
5 Variabel Profitabilitas dengan Indikator Diterima 4.548 > 1.69236
ROE Berpengaruh Terhadap Harga Saham 0,009 < 0,05
6 Variabel Profitabilitas dengan Indikator Diterima 2.315 > 1.69236
ROA Berpengaruh Terhadap Harga Saham 0,006 < 0,05
Pembahasan
1. Ukuran Perusahaan Berpengaruh Terhadap Harga Saham

Hasil pengujian Regresi Linear Berganda variabel Ukuran Perusahaan Berpengaruh Terhadap Harga
Saham pada perusahaan Makanan dan Minuman periode 2017-2019 menunjukkan tingkat signifikansi
sebesar 0,007 dibawah tingkat signifikansi 0,05 (5%). Dengan demikian dapat dikatakan bahwa
hipotesis Ukuran Perusahaan Berpengaruh Terhadap Harga Saham diterima dan mempengaruhi
perusahaan dalam meningkatkan Harga Saham.
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Hasil pengujian yang dilakukan dapat mendukung hipotesis yang diajukan.

Perusahaan yang berukuran besar memiliki basis pemegang kepentingan yang lebih luas, sehingga
berbagai kebijakan perusahaan besar akan berdampak lebih besar terhadap kepentingan publik
dibandingkan dengan perusahaan kecil. Bagi investor, kebijakan perusahaan akan berimplikasi
terhadap prospek cash flow di masa yang akan datang. Sedangkan bagi pemerintah akan berdampak
terhadap besarnya pajak yang akan diterima, serta efektifitas peran pemberian perlindungan terhadap
masyarakat secara umum.

Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian yang di lakukan oleh [29] dan [10] yang menyatakan
bahwa Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap harga saham. Ukuran perusahaan yang besar
menunjukkan perusahaan mengalami perkembangan sehingga investor akan merespon positif dan
nilai perusahaan akan meningkat. Tingkat nilai perusahaan semakin besar dalam persaingan
menunjukkan daya saing perusahaan lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang berukuran
kecil, investor akan merespon positif sehingga nilai saham akan meningkat. Harga saham merefleksi
keseluruhan atau rata-rata keyakinan yang dimiliki oleh investor atas nilai perusahaan

2. Variabel Leverage dengan Indikator DER Berpengaruh Terhadap Harga Saham
Hasil pengujian Regresi Linear Berganda variabel Leverage dengan Indikator DER Berpengaruh
Terhadap Harga Saham Berpengaruh Terhadap Harga Saham pada perusahaan Makanan dan
Minuman periode 2017-2019 menunjukkan tingkat signifikansi sebesar 0,004 dibawah tingkat
signifikansi 0,05 (5%). Dengan demikian dapat dikatakan bahwa hipotesis Leverage dengan Indikator
DER Berpengaruh Terhadap Harga Saham diterima dan mempengaruhi perusahaan dalam
meningkatkan Harga Saham. Hasil pengujian yang dilakukan dapat mendukung hipotesis yang
diajukan.

Leverage merupakan rasio yang mengukur seberapa besar penggunaan utang dalam pembelanjaan
suatu perusahaan [30]. Rasio ini merupakan perbandingan antara total kewajiban (total utang) dengan
total modal sendiri (equity), karena rasio ini menunjukkan jaminan yang diberikan modal sendiri atas
utang yang diminta perusahaan [31]. Leverage dalam penelitian ini diukur menggunakan debt to equity
ratio. Hasil penelitian yang di lakukan oleh [32] dan [33] menyatakan bahwa leverage yang diproksikan
menggunakan DER berpengaruh terhadap harga saham.

Perusahaan yang memiliki leverage tinggi, maka akan berdampak pada timbulnya resiko keuangan
yang lebih besar. Salah satu risiko keuangan yang akan berdampak pada perusahaan yaitu tingkat
hutang yang semakin tinggi, sehingga beban bunga yang ditanggung oleh perusahaan akan semakin
besar, yang berarti akan mengurangi tingkat keuntungan. Adanya informasi peningkatan DER
perusahaan yang diterima oleh pasar akan dianggap sebagai sinyal dan memberikan masukkan bagi
investor dalam pengambilan keputusan untuk membeli saham [22].

Perusahaan dengan DER yang tinggi memiliki kesempatan untuk mendapat laba yang lebih besar
dengan cara perusahaan dapat mengolah penggunaan hutang untuk membeli asset. Perusahaan yang
dianggap mampu mengelola hutangnya dengan baik akan mendapatkan kepercayaan investor untuk
menanamkan dananya, sehingga dengan adanya kepercayaan investor membuat permintaan dan harga
saham perusahaan tersebut akan meningkat.
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3. Variabel Leverage dengan Indikator DAR Berpengaruh Terhadap Harga Saham
Hasil pengujian Regresi Linear Berganda variabel Leverage dengan Indikator DAR Berpengaruh
Terhadap Harga Saham pada perusahaan Makanan dan Minuman periode 2017-2019 menunjukkan
tingkat signifikansi sebesar 0,003 dibawah tingkat signifikansi 0,05 (5%). Dengan demikian dapat
dikatakan bahwa hipotesis Leverage dengan Indikator DAR Berpengaruh Terhadap Harga Saham
diterima dan mempengaruhi perusahaan dalam meningkatkan Harga Saham. Hasil pengujian yang
dilakukan dapat mendukung hipotesis yang diajukan.

DAR menjabarkan perbandingan jumlah liabilitas yang dimiliki serta aset milik perusahaan [34].
Semakin tinggi nilai DAR maka jumlah dana yang berasal dari pinjaman yang digunakan oleh emiten
akan semakin bertambah untuk melakukan investasi terhadap aktiva sehingga mampu mendatangkan
keuntungan bagi perusahaan [25]. Penelitiannya terhadap harga saham memperoleh hasil penelitian
DAR terdapat hubungan signifikan positif dengan harga saham [35]. Penelitian terhadap nilai
perusahaan yang dijabarkan dengan menggunakan pengukuran harga saham penutupan menjabarkan
bahwa capital structure dengan DAR memiliki hubungan signifikan negatif dengan harga saham.
Kondisi ini menggambarkan bahwa DAR yang tinggi akan mengakibatkan penurunan nilai perusahaan
atau harga saham sebuah perusahaan. Pertumbuhan pendapatan serta peningkatan biaya hutang akan
dihambat oleh proporsi hutang yang sangat tinggi sehingga hal ini akan menjadi keraguan bagi para
investor untuk berinvestasi ([36]; [37]; [38]; [39])

4. Variabel Profitabilitas dengan Indikator NPM Berpengaruh Terhadap Harga
Saham

Hasil pengujian Regresi Linear Berganda variabel Profitabilitas dengan Indikator NPM Berpengaruh
Terhadap Harga Saham pada perusahaan Makanan dan Minuman periode 2017-2019 menunjukkan
tingkat signifikansi sebesar 0,007 dibawah tingkat signifikansi 0,05 (5%). Dengan demikian dapat
dikatakan bahwa hipotesis variabel Profitabilitas dengan Indikator NPM Berpengaruh Terhadap Harga
Saham diterima dan mempengaruhi perusahaan dalam meningkatkan Harga Saham. Hasil pengujian
yang dilakukan dapat mendukung hipotesis yang diajukan.

Net Profit Margin (NPM) merupakan rasio yang menggambarkan besarnya persentase

keuntungan bersih yang dihasilkan oleh perusahaan untuk setiap penjualan [2]. Semakin tinggi NPM
kemampuan perusahaan dalam menanamkan laba juga tinggi begitupun sebaliknya. Dengan semakin
besar laba yang dihasilkan maka dapat menarik minat investor dan akan berdampak positif terhadap
harga saham. Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian yang telah di lakukan oleh [19], [40]
dan [10] yang menyatakan bahwa NPM berpengaruh terhadap Harga Saham.
Dengan meningkatnya NPM maka harga saham juga akan meningkat, dan akan menarik bagi investor
karena NPM yang tinggi menandakan bahwa laba yang diterima oleh pemegang saham juga tinggi. Hal
ini sehingga berdampak positif dengan naiknya harga saham. Ini sesuai dengan penelitian yang
dilakukan oleh [11]. Hal tersebut sesuai dengan Signaling Theory (Teori Signal) yang memberitahukan
bahwa perusahaan yang baik akan dengan sengaja memberikan sinyal berupa informasi, dengan
demikian investor dapat mengetahui perusahaan mana yang kualitas yang baik.
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5. Variabel Profitabilitas dengan Indikator ROE Berpengaruh Terhadap Harga
Saham

Hasil pengujian Regresi Linear Berganda variabel Profitabilitas dengan Indikator ROE Berpengaruh
Terhadap Harga Saham pada perusahaan Makanan dan Minuman periode 2017-2019 menunjukkan
tingkat signifikansi sebesar 0,009 dibawah tingkat signifikansi 0,05 (5%). Dengan demikian dapat
dikatakan bahwa hipotesis Profitabilitas dengan Indikator ROE Berpengaruh Terhadap Harga Saham
diterima dan mempengaruhi perusahaan dalam meningkatkan Harga Saham. Hasil pengujian yang
dilakukan dapat mendukung hipotesis yang diajukan.

Return On Equity adalah perbandingan antara laba bersih perusahaan dengan ekuitas yang dimiliki
oleh perusahaan. ROE merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa banyak
keuntungan yang menjadi hak pemilik modal sendiri (saham). Semakin besar nilai ROE maka tingkat
pengembalian yang diharapkan investor juga besar, semakin besar nilai ROE maka perusahaan
dianggap semakin menguntungkan. Menurut [22], Return On Equity (ROE) yaitu tingkat
pengembalian saham biasa menunjukkan rata — rata perhitungan pengembalian atas investasi
pemegang saham yang diukur dengan membandingkan pendapatan bersih terhadap ekuitas saham
biasa. Return On Equity (ROE) adalah mengukur daya untuk menghasilkan laba pada investasi nilai
buku pemegang saham dengan membandingkan laba bersih setelah pajak dengan ekuitas yang telah
diinvestasikan pemegang saham di perusahaan.

Hasil penelitian yang di lakukan oleh ([41]; [4]; [33]; [32]; [42]; [22]) menunjukkan bahwa ROE
berpengaruh terhadap harga saham. ROE yang tinggi akan mencerminkan penerimaan perusahaan
atas peluang investasi yang baik dan manajemen biaya yang efektif maka akan menarik investor untuk
menanam modal di perusahaan sehingga permintaan atas saham naik dan akan meningkatkan harga
saham perusahaan tersebut.

6. Variabel Profitabilitas dengan Indikator ROA Berpengaruh Terhadap Harga
Saham

Hasil pengujian Regresi Linear Berganda variabel Profitabilitas dengan Indikator ROA Berpengaruh
Terhadap Harga Saham pada perusahaan Makanan dan Minuman periode 2017-2019 menunjukkan
tingkat signifikansi sebesar 0,006 dibawah tingkat signifikansi 0,05 (5%). Dengan demikian dapat
dikatakan bahwa hipotesis Profitabilitas dengan Indikator ROA Berpengaruh Terhadap Harga Saham
diterima dan mempengaruhi perusahaan dalam meningkatkan Harga Saham. Hasil pengujian yang
dilakukan dapat mendukung hipotesis yang diajukan.

ROA didefinisikan sebagai rasio untuk mengukur bagaimana kemampuan dan kapasitas perusahaan
dalam pemakaian aset milik perusahaan dalam rangka memperoleh keuntungan (Purnamawati, 2016).
Hasil dari pelaksanaan penelitian menjabarkan bahwa ROA terdapat hubungan positif dengan harga
saham. Semakin tinggi ROA menunjukkan bahwa kinerja manajemen perusahaan dalam
menggunakan total aset perusahaan secara efisien sehingga mampu menghasillkan laba yang
maksimal. Pada akhirnya akan meningkatkan daya tarik investor dalam melakukan penanaman modal
yang akan menghasilkan pada kenaikan harga saham.

Hasil penelitian yang dilakukan oleh ([41], [43], [26]) menunjukkan bahwa ROA berpengaruh terhadap
harga saham.
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Semakin besar ROA, maka semakin besar pula tingkat keuntungan yang dicapai oleh perusahaan
tersebut dan semakin baik pula posisi perusahaan tersebut dari segi penggunaan asset. Semakin efektif
perusahaan dalam memberdayakan aset-asetnya, akan semakin menarik minat investor untuk
membeli saham perusahaan tersebut. Minat investor terhadap saham perusahaan yang semakin besar
akan mendorong pada kenaikan harga saham perusahaan tersebut.

IV. KESIMPULAN

Penelitian ini meneliti tentang Harga Saham yang dipengaruhi oleh Ukuran Perusahaan, DAR, DER,
NPM, ROA dan ROE. Analisis dilakukan dengan menggunakan regresi linear berganda dengan
menggunakan program SPSS 23. Data sampel penelitian sebanyak 10 Perusahaan Perbankan Makanan
dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2017-2019. Berdasarkan hasil
pengujian dan pembahasan pada bagian sebelumnya dapat disimpulkan sebagai berikut:

1. Ukuran Perusahaan Berpengaruh Terhadap Harga Saham pada perusahaan makanan dan
minuman yang terdaftar di BEI periode 2017-2019

2, Variabel Leverage dengan Indikator DER Berpengaruh Terhadap Harga Saham pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode 2017-2019

3. Variabel Leverage dengan Indikator DAR Berpengaruh Terhadap Harga Saham pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode 2017-2019

4. Variabel Profitabilitas dengan Indikator NPM Berpengaruh Terhadap Harga Saham pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode 2017-2019

5. Variabel Profitabilitas dengan Indikator ROE Berpengaruh Terhadap Harga Saham pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode 2017-2019

6. Variabel Profitabilitas dengan Indikator ROA Berpengaruh Terhadap Harga Saham pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode 2017-2019

Keterbatasan Penelitian
Keterbatasan penelitian dalam penelitian ini adalah

1. Sampel penelitian hanya terbatas pada perusahaan Perbankan Makanan dan Minuman saja
sehingga hasil dari penelitian ini tidak dapat di generalisasikan ke perusahaan lain

2. Penelitian ini hanya menggunakan 6 variabel Independen dan 1 variabel dependen

3. Penelitian ini hanya mengambil 3 periode saja dari tahun 2017-2019, dan

4. Penelitian ini hanya menggunakan objek 1 negara yaitu Indonesia

Saran

Adapun saran yang dapat di berikan oleh peneliti untuk penelitian dimasa mendatang adalah

1. Penelitian selanjutnya dapat memperluas sampel dengan mengikut sertakan industri-industri

LQ45, manufaktur, Perbankan, Farmasi, dan sector lainnya , sehingga kesimpulan penelitian lebih
dapat digeneralisasi,

2, Penelitian selanjutnya dapat mempertimbangkan menggunakan variabel independen lain yang
mungkin mempengaruhi Harga saham,seperti BOPO, NIM dan CAR
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3. Memperpanjang periode penelitian sehingga dapat melihat kecenderungan yang terjadi dalam
jangka panjang sehingga menggambarkan kondisi yang sesungguhnya terjadi dan
4. Penelitian selanjutnya dapat mempertimbangkan objek lebih dari 1 negara
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