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Abstrak

Masyarakat Indonesia akhir-akhir ini sangat tertarik dengan saham sebagai salah satu bentuk
investasi. Investasi saham dipilih karena dapat menghasilkan return yang besar dalam waktu yang singkat
atau return yang singkat dalam satu hari. Sebagian besar return yang didapat berasal dari kenaikan atau
penurunan harga saham dari satu waktu ke waktu tertentu. Tujuan
dari penelitian ini adalah untuk mengetahui dan menilai pengaruh metrik profitabilitas ROA dan ROE
dan margin laba bersih, baik secara individu atau bersama-sama, dengan harga saham.
Hubungan antara variabel bebas dan variabel terikat, peneliti menggunakan pendekatan kausal
asosiatif. Lima belas perusahaan manufaktur di subsektor makanan dan minuman untuk tahun 2019—
2020 yang terdaftar di BEI menjadi populasi penelitian ini. Menurut temuan analisis, NPM memiliki
dampak yang cukup pada harga saham sendiri, sedangkan profitabilitas memiliki. dampak yang lebih
kecil. Hasil uji F secara simultan menunjukkan bahwa ketiga variabel tersebut tidak memiliki pengaruh
yang berarti terhadap harga saham.
Kata Kunci: harga saham, net profit margin, return on assets, return on equity

Abstract

Recently, Indonesian people are very interested in stocks as a form of investment. Stock investment
was chosen because it can generate large returns in a short time or short returns in one day. Most of the
returns obtained come from the increase or decrease in stock prices from one time to another.
The purpose of this study is to determine and assess the effect of profitability metrics (ROA and ROE)
and net profit margin, either individually or together, on stock prices. To ensure the
relationship between the independent variable and the dependent variable, the researcher used an
associative causal approach. 15 (fifteen) manufacturing companies in the food and beverage sub-
sector for the year 20192020 listed on the IDX are the population of this study. According to the analysis
findings, NPM has a considerable impact on the share price alone, while profitability has a smaller
impact.  The results of the F  test  simultaneously show that the three variables
have no significant effect on stock prices.
Keywords: stock prices, net profit margin, return on assets, return on equity

PENDAHULUAN
Saham merupakan salah satu bentuk investasi yang menjadi pilihan banyak orang, terutama
orang-orang dengan kemampuan ekonomi atas[1]. Hal ini dikarenakan perdagangan saham di
Indonesia diperkenalkan lagi pada tahun 1987 setelah depresi besar akibat perang dunia kedua,
oleh investor-investor asing yang mulai menanamkan modal di Indonesia (PT Bursa Efek
Indonesia, 2022)[2]. Perkembangan perdagangan saham di Indonesia mulai ramai pada akhir
tahun 2020, yaitu pada saat IHSG mengalami pemulihan akibat krisis pandemi covid-19. Saham
diperbincangkan di media sosial, dipromosikan oleh influencer dan menjadi primadona investasi
pada saat itu. Banyak orang mulai ikut melakukan transaksi-transaksi saham, namun karena
kurangnya pengetahuan akan saham dan hanya ikut-ikutan, maka banyak orang yang mengalami
kerugian material yang tidak sedikit[3].
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Saham pada dasarnya adalah surat berharga yang diterbitkan oleh perusahaan dengan
imbalan aset yang akan digunakan untuk ekspansi bisnis, permodalan, dan sebagainya[4]. Tujuan
investor berinvestasi di saham sama dengan tujuan investasi yaitu untuk mendapatkan keuntungan
dan pertumbuhan dana yang ditanamkan dengan aman[5]. Sebelum menanamkan dana ke dalam
emiten dalam bentuk saham, ada baiknya kita menilik kesehatan perusahaan dari kinerja
keuangannya. Metode ini biasa disebut sebagai metode analisis fundamental perusahaan[6].
Pendekatan ini mengevaluasi perusahaan dengan menggunakan rasio profitabilitas untuk
menentukan apakah keadaan keuangannya sehat atau tidak[7]. Dalam jangka waktu yang lama,
harga saham diduga berkorelasi langsung dengan kondisi keuangan perusahaan (lebih dari 5
tahun)[8].

Menentukan nilai saham sebenarnya, analisis fundamental dan analisis teknikal adalah dua
metode analisis yang sering digunakan. Informasi keuangan tentang perusahaan digunakan dalam
analisis fundamental. Analisis teknis menggunakan data pasar saham dari saham, seperti
harga saham dan volume transaksi, untuk menentukan valuasi saham[9]. Praktisi sering
menggunakan analisis teknis untuk memperkirakan nilai saham. Akademisi sering menggunakan
analisis fundamental[10]. Sementara penelitian fundamental juga dipertimbangkan ketika
memutuskan perusahaan mana yang akan melakukan investasi jangka panjang, praktisi di bidang
perdagangan saham juga dikenal sebagai pedagang yang memperdagangkan saham dalam tempo
cepat (waktu singkat) paling sering menggunakan teknik analisis[11].

Harga saham berfungsi sebagai barometer efisiensi perusahaan dan sebagai cerminan
nilainya. Nilai perusahaan naik secara proporsional dengan harga saham, dan sebaliknya[12]. Jika
harga saham tinggi, mungkin investor akan merasa kesulitan untuk membeli saham tersebut,
sedangkan harga saham yang rendah dapat menunjukkan bahwa perusahaan tidak berkinerja
terbaik. Harga saham dapat dipengaruhi oleh kekuatan internal dan eksternal[13]. Ini termasuk
faktor internal dan eksternal, seperti kebijakan pemerintah dan pengaruhnya,
pergerakan suku bunga, fluktuasi nilai tukar mata uang, rumor, sentimen pasar, dan merger
bisnis[14].

Faktor internal meliputi keuntungan perusahaan, pertumbuhan aset tahunan, likuiditas,
dan total nilai penjualan. Prospek laba yang diantisipasi investor dapat diperkirakan dengan
menggunakan harga saham[15]. Penilaian pasar tentang keadaan perusahaan saat ini, kondisi
ekonomi secara keseluruhan, dan tingkat pertumbuhan yang diproyeksikan semuanya berdampak
pada harga saham. Harga saham terdiri dari harga awal (open price), harga tertinggi (high price),
harga terendah (low price), dan harga penutupan (close price). Setiap analisis keuangan harus
berusaha untuk menentukan bagaimana menentukan harga saham agar dapat menghasilkan
keuntungan yang besar. Harga saham terbentuk oleh supply dan demand[16]. Fundamental
keuangan termasuk analisis margin laba bersih dan rasio pengembalian ekuitas, suku bunga SBI,
tingkat inflasi, dan nilai rupiah semuanya berdampak pada harga saham[17].

Dampak margin laba bersih terhadap harga saham menguntungkan dan signifikan. Hal ini
menunjukkan bahwa margin laba bersih yang lebih besar, atau kenaikan margin, akan
meningkatkan harga saham dan menandakan Kkinerja perusahaan yang produktif untuk
menciptakan laba yang tinggi dengan mencapai tingkat penjualan tertentu dan kapasitas
perusahaan yang kuat untuk mengurangi biaya operasional[18]. Pengembalian ekuitas memiliki
dampak besar pada rasio profitabilitas dan mempengaruhi harga perusahaan ROE. Terlepas dari
kenyataan bahwa ROA berdampak kecil pada harga saham[19]. Dalam penelitian ini, rasio
profitabilitas dan rasio margin laba bersih akan digunakan untuk menguji harga saham berdasarkan
informasi yang diberikan di atas yang direncanakan untuk memahami dampak keuntungan dan
pendapatan bersih secara keseluruhan terhadap harga saham[20]. Penelitian ini dapat memberikan
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data observasi tentang pengaruh profitabilitas dan margin laba bersih terhadap harga saham pada
bisnis subsektor manufaktur makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia[21].

KAJIAN LITERATUR

Perusahaan manufaktur adalah bisnis yang terlibat dalam kegiatan manufaktur atau yang
mempekerjakan orang, mesin, dan ketika mengubah bahan mentah menjadi barang jadi dengan
nilai pemasaran[22]. sumber daya lainnya. SOP yang dimiliki oleh masing-masing unit kerja
digunakan untuk memandu seluruh prosedur dan tahapan kegiatan industri[23]. Salah satu sektor
perekonomian Indonesia yang sesekali menunjukkan pertumbuhan adalah sektor manufaktur.
Bisnis manufaktur melakukan berbagai tugas untuk mengubah sumber daya mentah menjadi
barang jadi yang sangat berharga dan memiliki aplikasi konsumen langsung[24]. Bisnis
manufaktur menggunakan berbagai alat, peralatan, dan teknologi, termasuk mesin, peralatan, dan
teknologi yang kompleks[25].

Harga saham naik atau turun dalam beberapa menit atau detik dan merupakan harga yang
ada di lantai pasar saham pada periode tertentu[26], [27]. Karena penawaran dan permintaan
saham di pasar saham, hal ini terjadi[23]. Sekuritas yang diperdagangkan di bursa atau pasar modal
memiliki harga saham, yang sewaktu-waktu dapat naik atau turun bagi korporasi[28]. Variabel
harga saham diukur dengan menggunakan harga penutupan saham masing-masing perusahaan,
yang dapat dihitung dari harga saham pada saat hasil periode sebelumnya[29].

Rasio keuangan adalahskegiatan untuk melihat angka-angka dalam ringkasan fiskal dengan
membagi satu angka dengan angka lainnya[30], [31]. Konsekuensi dari rasio keuangan ini
digunakan untuk mengamati presentasi perusahaan dalam suatu periode apakah sampai pada
tujuan yang ditetapkan[32]. Presentasi berikutnya juga dapat dimanfaatkan sesuai kebutuhan yang
mungkin akan diselesaikan di masa mendatang sehingga kinerja keuangan bisnis dapat
dipertahankan atau ditingkatkan sejalan dengan tujuan perusahaan[33]. Ada empat kategori utama
rasio yang dapat digunakan untuk mengevaluasi kinerja keuangan suatu perusahaan: menunjukkan
bagaimana kas perusahaan, aset lancar lainnya, dan kewajiban menumpuk satu sama lain[34].
Rasio ini digunakan untuk mengevaluasi kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban
keuangan yang mendesak[35].

Beberapa rasio likuiditas, antara lain: rasio lancar (currentsratio), adalah rasio yang
digunakan untuk mengevaluasi kemampuan perusahaan untuk memenuhi
kewajiban jangka pendek yang akan datang[36]; rasio cepat (quick ratio), adalah rasio yang
menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi atau membayar kewajiban atau
hutang lancar dengan aktiva lancar tanpa memperhitungkan nilai persediaan[37]; rasio kas
(cash ratio), adalah rasio yang digunakan untuk menentukan jumlah uang yang tersedia untuk
melunasi hutang. Rasio perputaran kas (cash turnover), adalah rasio yang digunakan untuk
menentukan apakah perusahaan memiliki modal kerja yang cukup untuk membayar
pengeluarannya[38]. Rasio yang digunakan untuk mengevaluasi seberapa baik perusahaan
memanfaatkan sumber dayanya[39].

Ada beberapa jenis rasio aktivitas, antara lain sebagai berikut: perputaran piutang
(receivable turn over), adalah rasio yang menilai lamanya waktu yang dibutuhkan untuk menagih
piutang dalam jangka waktu tertentu atau frekuensi modal yang diinvestasikan dalam piutang ini
berputar dalam jangka waktu tersebut[40]. Perputaran persediaan (inventory turnsover), adalah
rasio yang digunakan untuk menghitung seberapa sering uang yang diinvestasikan dalam
persediaan berputar dari waktu ke waktu. Perputaran modal kerja (working capital turnsover),
merupakan rasio yang digunakan untuk menghitung seberapa sering uang yang diinvestasikan
dalam persediaan ini berputar dari waktu ke waktu[41], [42]. Perputaran aktiva tetap(fixed set
turnsover),merupakan rasio yang digunakan untuk menentukan seberapa sering dana investasi
aset tetap berputar dalam jangka waktu tertentu. Perputaran total aktiva (total asset sturn over),
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adalah rasio yang digunakan untuk menghitung jumlah penjualan yang dihasilkan untuk setiap
rupiah aset dan perputaran seluruh aset perusahaan[31][43].

Berapa banyak utang yang digunakan untuk membiayai aset sperusahaan ditentukan oleh
rasio solvabilitas[44]. Rasio solvabilitas mencakup jenis rasio berikut: liabilitas terhadap aset
(debt to assets), adalah ukuran proporsi antara total hutang dan total aset. Liabilitas terhadap
ekuitas (debt to equity), rasio yang digunakan untuk menentukan nilai hutang terhadap ekuitas.
Time interest earned, adalah rasio yang digunakan untuk menghitung berapa kali bunga
diperoleh. Rasio ini mengevaluasi kemampuan perusahaan untuk membayar biaya bunga.
Profitabilitas adalah cerminan dari kapasitas perusahaan untuk menghasilkan keuntungan, atau,
dengan kata lain, ukuran efisiensi tim manajemen[45]. Rasio modal sendiri perusahaan untuk
semua investasi moneter dapat digunakan untuk mengukur kapasitasnya untuk menghasilkan
keuntungan[46]. Profitabilitas dapat mengukur sejauh mana bisnis dapat menghasilkan
keuntungan. Laba adalah metrik utama yang digunakan untuk mengevaluasi kemanjuran dan
efisiensi perusahaan menggunakan semua sumber daya dan uang tunai yang tersedia[47]. Rasio
yang dikenal sebagai rasio profitabilitas digunakan untuk menilai kemampuan perusahaan dalam
mencari keuntungan[45], [47].

Ada rasio profitabilitas lain yang dapat diterapkan, antara lain NPM adalah rasio yang
digunakan untuk menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih. Rasio
yang disebut  margin laba bersih digunakan  untuk  menghitung  berapa  banyak
laba bersih yang dihasilkan dari penjualan bersih[21], [48]. Efektivitas manajemen dalam
menciptakan laba bagi perusahaan akan meningkat jika rasio ini semakin tinggi karena berkorelasi
dengan besarnya laba bersih yang dihasilkan dari penjualan bersih[49]. Akibatnya, investor akan
merasa lebih percaya diri untuk menginvestasikan uangnya, dan semakin banyak orang membeli
dan menahan saham, harga saham akan meningkat[30]. Pengembalian ekuitas, statistik penting
bagi pemilik dan pemegang saham, mengungkapkan berapa banyak ekuitas yang digunakan untuk
menghasilkan laba bersih[43].

EPS adalah rasio yang digunakan untuk menilai kinerja manajemen dalam menghasilkan
keuntungan bagi pemegang saham. EPS merupakan statistik yang menjadi perhatian calon investor
karena merupakan rasio yang paling fundamental dan dianggap dapat menjelaskan atau
mencerminkan laba perusahaan di masa mendatang[50]. Laba per saham, atau EPS, adalah
mekanisme bagi pemegang saham untuk mendapatkan imbalan dari investor untuk setiap saham
yang mereka miliki[51].

ROl adalah rasio yang menampilkan efektivitas (pengembalian) penggunaan aset
perusahaan. Menyatakan Kinerja manajemen dalam menghasilkan keuntungan dari asetnya diukur
dengan ROA[52]. ROA sering disebut sebagai laba atas investasi ROl dalam beberapa publikasi).
ROA yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan mengelola asetnya dengan benar, yang akan
menghasilkan  keuntungan perusahaan Yyang lebih tinggi. Peningkatan pendapatan
menyebabkan permintaan saham yang tinggi, yang akan mengakibatkan kenaikan harga saham.
Rasio yang dikenal sebagai pengembalian aset sering digunakan untuk memperkirakan
pengembalian investasi yang diterima oleh pemegang saham ROA[53].

ROE merupakan rasio yang digunakan untuk menghitung laba bersih setelah pajak
dengan menggunakan dana sendiri. Laba bersih pemegang saham dihitung dengan menggunakan
rasio ROE dan dibagi dengan jumlah ekuitas pemegang saham. Metrik profitabilitas yang disebut
ROE, juga dikenal sebagai laba atas kekayaan bersih, menunjukkan rasio laba setelah pajak, juga
dikenal sebagai Laba Bersih Setelah Pajak (NIAT), terhadap total ekuitas, yang dihasilkan dari
ekuitas pemilik. deposit yang telah dikumpulkan perusahaan. Investor sering menggunakan ROE
untuk menilai seberapa berhasil perusahaan menggunakan sumber daya ekuitasnya untuk
menghasilkan pengembalian uang yang telah diinvestasikan pemegang saham (investor).
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METODOLOGI PENELITIAN

Pendekatan asosiatif kausal digunakan dalam penelitian ini sebagai metode penelitian.
Mempelajari hubungan sebab akibat antara variabel bebas (variabel yang mempengaruhi) dan
variabel terikat dikenal sebagai penelitian asosiatif kausal (variabel yang dipengaruhi)[54].
Sampel penelitian adalah 15 perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang
terdaftar dalam BEI selama kurun waktu 2 tahun yaitu periode 2019-2020. Teknik pengambilan
sampel  Purposive sampling digunakan dalam penelitian ini dalam  keadaan
perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode 2019-
2020; pertimbangan rasio profitabilitas terhadap perusahaan yang memiliki nilai rasio ekstrim
terlalu tinggi atau terlalu rendah yang mengakibatkan data menjadi tidak berdistribusi normal;
pertimbangan rasio margin atau net profit margin terhadap perusahaan yang memiliki nilai rasio
NPM yang ekstrim terlalu tinggi atau terlalu rendah yang mengakibatkan data tidak berdistribusi
normal. Syarat-syarat di atas, menjadi dasar penilaian peneliti untuk mengambil sampel dari 30
perusahaan menjadi 15 perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman periode
2019-2020.

Tabel 1. Data Responden Penelitian
Kode Emiten Nama Perusahaan
BUDIs Budi Starchs& Sweetener Thk
CAMPs CampinaslcesCreamsindustry Tbk
CEKAs WilmarsCahayaslIndonesia Thk
CLEOs Sariguna Primatirta Thk
DMNDs DiamondsFoodsIndonesia Thk
GOODs GarudafoodsPutrasPutrisJaya Thk
HOKIs BuyungsPoetrasSembada Tbk
IKANS ErasMandirisCemerlang Tbk
INDFs IndofoodsSuksessMakmur Thk
KEJUs MuliasBogasRayasTbk
PANIs PratamasAbdisNusasindustri Thk
ROTIs NipponsindosarisCorpindo Thk
SKBMs SekarsBumi Tbk
SKLTs SekarsLaut Tbk
TBLAS TunassBarusLampung Thk
Sumber: Data yaag diolah

ROA (X1), ROE (X2), dan NPM (X3) merupakan variabel independen penelitian. Sedangkan
harga saham merupakan variabel terikat (Y). Data untuk variabel bebas diambil dari data pada
laporan keuangan tahunan yang meliputi jumlah tota aset, laporan laba rugi, jumlah total ekuitas,
penjualan atau omset atau sales, dan harga saham yang diambil dari yahoo finance historical data
untuk tahun 2019-2020, pelaku usaha manufaktur pada subsektor makanan dan minuman
membandingkan laba bersih atau laba setelah pajak terhadap total aset atau total aset yang
dinyatakan dalam satuan persentase. Tujuan ROA adalah untuk mengevaluasi seberapa baik bisnis
menggunakan asetnya untuk menghasilkan keuntungan. Korporasi akan menggunakan sumber
dayanya secara lebih efisien dan menghasilkan lebih banyak keuntungan dengan semakin tinggi
ROA-nya. Rumus untuk menentukan ROA adalah sebagai berikut:

ROA =

N
e el L S—— 0)
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Secara pasrsial harga saham dipengaruhi secara positif dan signifikan oleh ROA.

H: : ROA berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Ketika membandingkan ekuitas
atau modal sendiri yang diwakili dalam unit persentase (%) dengan laba bersih atau laba setelah
pajak, ROE dihitung pada perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman periode
2019-2020. Tingkat pengembalian (rate of return) ekuitas dikuantifikasi menggunakan ROE.
Rasio ini sering diawasi ketat oleh investor dan pakar sekuritas; semakin besar ROE yang
diperoleh perusahaan, semakin tinggi harga sahamnya. Berikut adalah rumus untuk menentukan
ROE:

Laba Bersih
Modal Sendin

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Ratnaningtyas (2021), adanya hubungan substansial
antara return on equity dan harga saham menunjukkan bahwa perusahaan berkinerja lebih baik
ketika menggunakan modalnya sendiri secara efektif untuk menghasilkan laba atau laba bersih
dan meningkatkan laba atas ekuitas[52].

H> : ROE berpengaruh signifikan terhadap harga saham. NPM dihitung dengan
membandingkan penjualan, yang dapat dinyatakan dalam satuan persentase (%), dengan laba
bersih setelah pajak pada perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman periode
2019-2020. Margin laba bersih adalah perbedaan antara laba bersih dan penjualan. Kinerja suatu
perusahaan akan semakin produktif dengan semakin banyaknya NPM, yang akan meningkatkan
kepercayaan investor dan mendorong tambahan investasi. Rasio ini menampilkan ukuran margin
laba bersih yang direalisasikan dari setiap penjualan. Semakin baik kapasitas perusahaan untuk
menghasilkan laba yang besar, semakin tinggi rasio ini. Rumus untuk menghitung NPM adalah
sebagai berikut:

ROE=

- Q)

NPM=

Penambahan satu unit net profit margin akan menaikkan harga saham, yang menunjukkan bahwa
margin laba bersih memiliki dampak yang signifikan dan menguntungkan terhadap harga saham.

Hsz : NPM berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Harga saham yang menjadi
variabel terikat pada penelitian ini diambil dari harga saham pada penutupan tahun
perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman periode 2019-2020. Analisis dalam

penelitian ini diolah menggunakan SPSS, menggunakan analisis statistik descriptive dan

analisis model regresi linier berganda digunakan untuk menggambarkan hubungan antara vari
abel terikat dengan variabel bebas[43], [55]. Namun sebelum melakukan analisis regresi,
dilakukan terlebih dahulu uji asumsi klasik untuk membuktikan model regresi yang baik.
uji asumsisklasik  meliputi, uji normalitas, uji autokorelasi, uji multikolonieritas dan
uji heteroskedastisitas. Analisis statistik deskriptif digunakan untuk menggambarkan dan
mendeskripsikan data variabel bebas (ROA), Xz (ROE), X3 (NPM), dan variabel terikat Y (Harga
Saham) yang akan digunakan dalam penelitian ini. Uji normalitas adalah uji distribusi data.
Tujuan uji normalitas adalah untuk menentukan apakah residual atau variabel pengganggu dalam
model regresi berdistribusi normal. Jika asumsi ini rusak, uji statistik tidak valid untuk ukuran
sampel yang kecil. Data menjadi sasaran uji Kolmogorov-Smirnov untuk normalitas. Jika nilai
Kolmogorov-Smirnov Asymp Sig (2-tailed) kumpulan data lebih besar dari 0,05 atau 5 persen,
dikatakan terdistribusi normal.

Autokorelasi model regresi diuji untuk melihat apakah ada keterkaitan antara kesalahan dari
periode sebelumnya. Model regresi yang layak adalah model tanpa autokorelasi. Uji autokorelasi
dapat dilakukan dengan Uji Run Test. Tes ini dapat digunakan sebagai komponen tes
nonparametrik untuk mencari gejala yang berkorelasi dalam data residual. Uji Run Test
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merupakan alternatif dari uji Durbin-Watson jika tidak dapat ditentukan kesimpulan adanya
korelasi. Model regresi tidak menunjukkan autokorelasi jika nilai Asymp. Sig (2-tailed) lebih besar
dari ambang signifikansi 0,05. Jika tes Durbin-Watson menemui kesulitan, tes Run Test akan
memberikan hasil yang lebih meyakinkan. Model regresi diuji multikolinearitas untuk memastikan
seberapa dekat variabel independen berkorelasi (independen). Dikatakan tidak ada
multikolinearitas jika nilai tolerance lebih besar dari 10% (0,1) atau VIF lebih kecil dari 10.

Heteroskedastisitas, atau ketika varians dari residual bervariasi dari Dari satu pengamatan
ke pengamatan berikutnya, bukan merupakan tanda model yang baik. Untuk memeriksa
heteroskedastisitas, hubungan antara nilai prediksi variabel dependen dan residual dapat diuji
menggunakan metode Glejser. Analisis regresi digunakan untuk melakukan uji Glejser antara
variabel independen dan nilai residual. Jika tingkat signifikansi antara variabel bebas dan residual
mutlak lebih dari 0,05, maka tidak terjadi masalah heteroskedastisitas. Ketika model untuk analisis
regresi linier berganda memenuhi persyaratan normalitas data dan tidak memiliki hipotesis
statistik tradisional tentang autokorelasi, heteroskedastisitas, dan multikolinearitas, model tersebut
dianggap sebagai model yang baik. Model persamaan terlihat seperti ini:

Y(harga saham) = o + P1X1(ROA) + B2X2(ROE) + BsXs(NPM) + &

Keterangan:Y= Harga saham , o=Konstanta , B=Koefisien Regresi, X;=ROA, X2 =ROE,
X3=NPM, e=Residual (variabel kesalahan)

Kerangka berpikir pada penelitian ini adalah ketiga variabel bebas tersebut berhubungan
dengan harga saham dan memiliki pengaruh positif terhadap variabel terikat.

| ROA (X,) || H |

I ROE (X5) I I H2 l Harg%f;_S:aham

| vemx) || = |

Variabel terikat (YY) adalah variabel yang mungkin dipengaruhi atau dijelaskan oleh variabel
terikat (X) (NPM, ROA dan ROE). Variabel terikatnya adalah harga saham perusahaan
manufaktur makanan dan minuman di Bursa Efeksindonesia. Variabel yang menjelaskan atau
mempengaruhi variabel Y (harga saham) perusahaan manufaktur makanan dan minuman di BEI
yang diteliti disebut sebagai variabel bebas (X). X1 = ROA), X2 = ROE, dan X3 = NPM
merupakan variabel independen.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil pembahasan yang pertama adalah terkait analisis statistik deskriptif. Pada Analisis ini
diperlihatkan nilai minimum dan maksimum, nilai mean atau rata-rata , standar deviasi
dari masing-masing variabel baik terikat maupun bebas, juga terdapat jumlah data (N).
Tabel 2 Analisis Statistik Deskriptif
Statistik Deskriptif
N MinimumMaximum Mean Std. Deviation

ROA (X1) 30 -01 18 .0580 .05020
ROE (X2) 30 -.03 27 .0933 07275
NPM (X3) 30 -01 14 .0503 .04089
Harga Saham (Y)30 99 7925 1167.63 1786.638

Valid N (listwise)30
Sumber: Data yang diola
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Jumlah data dalam penelitian ini sebanyak 30 (tiga puluh data), yang terdiri dari 15 perusahaan
manufaktur pada subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode 2019-2020.
Data variabel ROA memiliki nilai minimum -0,01 pada perusahaan IKAN tahun 2020 dan PANI
tahun 2019 dan nilai maksimum ada pada angka 0,18 pada perusahaan KEJU tahun 2020. Mean
data ROA ada pada angka 0,0933 dengan standar deviasi 0,05020, hal ini menggambarkan bahwa
data ROA merupakan data yang cukup bervariatif tetapi masih dalam batas wajar (tidak ekstrim).
Sedangkan data variabel ROE, dari 30 data yang ada, memiliki nilai minimum -0,03 pada
perusahaan PANI tahun 2019 dan nilai maksimum 0,27 pada perusahan KEJU tahun 2020. Nilai
mean variabel ROE adalah 0,0933 dengan standar deviasi 0,07275 yang berarti data variabel ROE
cukup bervariatif tetapi masih dalam batas wajar karena nilai standar deviasi dibawah 10% atau
0,1. pada data variabel NPM, nilai minimumnya ada pada angka -0,1 pada perusahaan PANI tahun
2019 dan nilai maksimum pada angka 0,14 pada perusahaan CLEO tahun 2020. Sedangkan nilai
meannya 0,0503 dengan standar deviasi 0,04089. yang berarti data variabel NPM cukup bervariatif
tetapi masih dalam batas wajar karena nilai standar deviasi dibawah 10% atau 0,1. Data variabel
terikat Harga Saham (), harga terendah adalah Rp. 99 yaitu pada perusahaan BUDI 2020 dan
tertinggi adalah Rp. 7.925 pada perusahaan INDF 2019. untuk membuktikan bahwa data sekunder
dalam penelitian ini merupakan model regresi yang baik, digunakan uji asumsi klasik.
Tabel 3. Hasil Uji Kolmogorov-Smirnov
One-SamplesKolmogorov-SmirnovsTest
UnstandardizedsResidual

N 24

Normal Parametersa,b  Mean .0000000

Std. Deviation 1786.677282
Most Extreme DifferencesAbsolute 212

Positive 212

Negative -134
Test Statistic 212
Asymp. Sig. (2-tailed) .007c
Exact Sig. (2-tailed) .200
Point Probability .000

Sumber: Hasil yang diolah

Angka Asymp meningkat sebagai hasil dari uji normalitas menggunakan uji Kolmogorov-
Smirnov pada Unstandardized Residual. Nilai uji Kolmogorov-Smirnov masih kurang dari nilai
= 0,05, sesuai dengan nilai signifikansi dua sisi sebesar 0,007. Namun jika dilihat pada nilai Exact
Sig. (2-tailed), nilai uji menunjukan angka 0,200 yang berada diatas niai 0=0,05 dan menunjukan
bahwa uji Kolmogorov-Smirnov berhasil. Uji regresi linier berganda dapat dilanjutkan jika data
sekunder dalam penelitian ini berdistribusi normal, seperti yang ditunjukkan oleh uji Kolmogorov-
Smirnov pada data di atas.
Tabel 4 Hasil Uji Autokorelasi menggunakan Run Test

RunssTest
Unstandardized Residual

Test Valuea -513.74087
Cases < Test Value 12
Cases >= Test Value 12
Total Cases 24
Number of Runs 9
Z -1.461
Asymp. Sig. (2-tailed) 144
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Exact Sig. (2-tailed) 140
Point Probability .040
Sumber: Hasil yang diolah

Berdasarkan uji autokorelasi menggunakan Run Test terindikasi bahwa model regresi penelitian

ini tidak terdapat adanya gejala autokorelasi karena nilai Exact Sig. (2-tailed) adalah 0,140 yang
mana lebih dari besar 0,05. Hal ini menunjukan bahwa data residual pada penelitian ini tidak
terdapat adanya korelasi, sehingga model regresi penelitian ini dapat dikatakan baik.

Tabel 5. Hasil Uji Multikolinieritas
Coefficientsas

CollinearitysStatistics
Model Tolerance VIF
1  (Constant)
ROA (X21) .206 4.845
ROE (X>) .209 4.783
NPM (Xs) .508 1.969

Sumber: Hasil yang diolah

Toleransi dan statistik VIF diturunkan dari masing-masing variabel bebas ROA (X1), ROE (Xz),
dan NPM pada Hasil Uji Multikolinearitas (X3). Nilai toleransi ketiga variabel ROA, ROE, dan
NPM lebih dari 0,1, dan nilai VIF-nya lebih rendah dari 10. Temuan ini menunjukkan
bahwa model regresi ini tidak menunjukkan tanda-tanda multikolinearitas atau hubungan antar
variabel independen. Pada pengujian Heteroskedastisitas, didapatkan hasil sebagai berikut:

Tabel 6. Hasil Uji Heteroskedastisitas Menggunakan uji Glejser
Coefficientsa
Unstandardized CoefficientsStandardized Coefficients

Model B Std. Error Beta t  Sig.
1(Constant) -5219.655 4362.944 -1.196.246
ROA (X1) -2390.600 1993.593 -.483 -1.199.244
ROE (X2) -182.786 5972.667 -.012 -.031.976
NPM (X3) 14876.844 4870.790 785 3.054.006

Sumber: Hasil yang diolah

Tidak terdapat tanda-tanda heteroskedastisitas atau tidak adanya kesamaan varians dari ketiga
variabel bebas X1, Xo, dan X3 berdasarkan hasil uji Glejser yang menunjukkan nilai signifikansi
sebesar 0,244, 0,976, dan 0,006 yang lebih besar dari nilai 0,05. residual antara pengamatan
berturut-turut.  Tiga  variabel, ROA, ROE, dan NPM, digunakan dalam
Analisis Regresi Linier Berganda penelitian ini untuk menunjukkan pengaruhnya terhadap
harga saham perusahaan manufaktur di subsektor makanan dan minuman dari 2019 hingga
2020.
Tabel 7. Hasil Analisis Regresi Linier Berganda
Coefficientsa
Unstandardized CoefficientsStandardized Coefficients

Model B Std. Error Beta
1(Constant)  448.513 519.397
ROA (X1) -18805.917  19591.080 -.528
ROE (X2) 4259.046 14652.574 A73
NPM (X3) 28059.978 13114.435 .642

Sumber : Data yang diolah
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Berdasarkan tabel 7 hasil analisis regresi linier berganda, hubungan antara variabel terikat dan
variabel bebas dapat dijelaskan sebagai berikut:

Y= 448,513 + (-188805,917)X1+ 4259,046X2 + 28059,978X3 + ¢

Nilai konstanta merupakan nilai tetap dari harga saham, jika nilai variabel bebasnya bernilai nol.
Berdasarkan tabel di atas, harga saham akan menjadi Rp 448.513 jika angka ROA, ROE, dan NPM
semuanya nol. Nilai Koefisien Regresi pada variabel ROA adalah -18.805,917, jadi Setiap
tambahan 1 kali ROA akan mengakibatkan penurunan harga saham sebesar -18.805.917 rupiah.
Nilai Koefisien Regresi pada variabel ROE adalah 4.259,046, Akibatnya, harga saham akan naik
sebesar Rp 4.259.046 untuk setiap tambahan 1 kali ROE. Nilai Koefisien Regresi pada variabel
NPM adlah 28.059,978, Akibatnya, setiap penambahan NPM akan menaikkan harga saham
sebesar Rp 28.059.978. Memastikan apakah variabel ROA, ROE, dan NPM berpengaruh terhadap
harga saham, digunakan uji parsial (uji t). Menurut kriteria, HO diterima,
H1 ditolak jika t hitung <t tabel atau nilai signifikansi lebih dari alpha (0,05), dan HO ditolak,
H1 diterima jika t hitung > t tabel atau nilai signifikansi lebih kecil dari alfa (0,05).

Tabel 8. Hasil Uji Parsial t
Coefficientsa
Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients

Model B Std. Error Beta t  Sig.
1  (Constant) 448513 519.397 864 .396
ROA (X1) -18805.917 19591.080 -.528 -960 .346
ROE (X2) 4259.046 14652.574 173 291 774
NPM (X3) 28059.978 13114.435 642 2.140 .042

a. Dependent Variable: Harga Saham (YY)
Sumber: Data yang diolah

Pada tabel di atas diketahui bahwa: nilai t-hitung variabel ROA adalah -0,960, lebih kecil
dari t-2.056, tabel dan nilai signifikansinya 0,346, lebih tinggi dari alpha (0,05) (sig = 0,346 >
0,05). Hal ini menunjukkan bahwa naik turunnya harga saham tidak banyak dipengaruhi
oleh ROA Ini sebagai hasil dari ROA, rasio yang menilai kemampuan bisnis untuk menghasilkan
pendapatan dari pemanfaatan asetnya, belum dapat menetapkan dirinya sebagai standar yang dapat
digunakan investor untuk menilai manajemen perusahaan ke depan (forcasting). Nilai t-tabel
variabel ROE sebesar 2,056 dan nilai t hitungnya sebesar 0,291; nilai signifikansinya sebesar
0,774, lebih tinggi dari alpha (0,05) (sig = 0,774 > 0,05). Hal ini menunjukkan bahwa ROE
berdampak kecil terhadap naik turunnya harga saham (Return on Equity). Hal ini disebabkan rasio
pengembalian modal ROE yang digunakan untuk menghitung hasil investasi relatif terhadap hak
kepemilikan, tidak menunjukkan hubungan antara pertumbuhan harga saham dengan tingkat
pengembalian investasi yang akan dialami investor. Harga yang mengakibatkan lemahnya
permintaan pasar dan turunnya harga saham.

Nilai signifikan untuk variabel NPM adalah 0,042 lebih rendah dari alpha (0,05), dan nilai
t-hitung sebesar 2,140, lebih tinggi dari nilai t-tabel sebesar 2,056 (sig = 0,042 0,05). Hal ini
menunjukkan bahwa NPM memiliki pengaruh yang signifikan terhadap perubahan nilai

saham. Hal ini disebabkan oleh fakta bahwa NPM, rasio untuk mengevaluasi keuntungan yang
diperoleh dari penjualan atau pendapatan perusahaan, berfungsi sebagai tolok ukur bagi investor,
yang menggunakannya untuk menentukan apakah suatu perusahaan sehat atau tidak berdasarkan
seberapa besar keuntungan yang dapat dihasilkannya. mengeluarkan biaya seminimal mungkin.
Akibatnya, permintaan pasar meningkat sehingga mendorong harga saham naik seiring dengan
kemampuan perseroan mendongkrak laba bersih.

PENGARUH PROFITABILITAS DAN NET PROFIT MARGIN TERHADAP HARGA SAHAM
PERUSAHAAN MANUFAKTUR
FORA SUSANTI, ANISA SAINS KHARISMA, TITI RAHMAWATI, NASIRRUDIN, RONI



90
Journal of Accounting and Finance (JACFIN) Volume. 3, No. 1, Februari 2021, p. 80-94

Tujuan dari pengujian simultan (Uji F) bertujuan untuk mengetahui apakah elemen ROA,
ROE, dan NPM memiliki pengaruh terhadap harga saham secara bersamaan atau berurutan.
Menurut Dewi dan Hidayat (2019), Dengan kriteria HO diterima, H1 ditolak jika F hitung >
F tabel atau nilai signifikansi lebih besar dari alpha (0,05), dan HO disetujui, H1 ditolak jika F
hitung < F tabel atau nilai signifikansi lebih kecil dari alpha (0,05).

Tabel 9. Hasil Uji Simultan F
ANOVAa
Model Sum of Squaresdf Mean Square F Sig.
1 Regression  18803480.125 3 6267826.708 2209 .111b
Residual 73766728.841 26 2837181.879
Total 92570208.967 29
Sumber : Analisis Peneliti (2022)

Estimasi F adalah 2,209 lebih kecil dari F tabel 2,99, sesuai tabel 8 hasil uji F simultan yang
dibahas di atas, dan nilai signifikan dari ketiga variabel independen adalah 0,111, yang lebih besar
dari alpha (0,05) (sig = 0,111 > 0,05). Hal ini menunjukkan bahwa ketiga faktor (ROA, ROE, dan
NPM) tidak berpengaruh secara simultan terhadap naik turunnya harga saham, sebagaimana
ditunjukkan oleh hasil uji F. Hal ini disebabkan oleh fakta bahwa rasio profitabilitas dan margin
laba bersih tidak dapat menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan untuk menciptakan imbal
hasil atas ekuitas dan hak kepemilikan aset serta laba bersih cukup untuk dijadikan sebagai tolak
ukur dalam memprediksi pergerakan harga saham.

Tabel 10. Uji Koefisien Determinasi
Model Summaryb
Model R R Square Adjusted R Square  Std. Error of the Estimate
1 451a 203 111 1684.394
Sumber : Data yang diolah

Berdasarkan tabel 10 hasil uji koefisien Determinasi diatas, dapat dikatakan bahwa variabel
ROA, ROE dan NPM mempengaruhi harga saham sebesar 20,3%. Sedangkan variabel lainnya
diluar penelitian ini memiliki kontribusi sebesar 79,7% terhadap harga saham.

KESIMPULAN

Kajian terhadap 15 perusahaan manufaktur pada subsektor makanan dan minuman
periode 2019-2020 dapat disimpulkan berdasarkan temuan analisis regresi linier berganda
bahwa variabel Return on Assets berpengaruh terbatas terhadap harga saham. Variabel
Return on Equity memiliki signifikansi parsial yang kurang sama terhadap harga saham. Variabel
Net Profit Margin, bagaimanapun, memiliki dampak parsial yang besar terhadap harga saham.
Ketiga faktor tersebut tidak berpengaruh secara signifikan terhadap perubahan harga saham
perusahaan manufaktur pada subsektor makanan dan minuman periode 2019-2020, baik hadir
secara bersamaan maupun tidak. Hanya 20,3% dari ketiga variabel tersebut yang berdampak pada
fluktuasi harga saham.
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