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ABSTRAK

Perkembangan pasar modal di Indonesia mengalami perkembangan yang cukup pesat,
baik dalam bentuk saham maupun instrumen hutang. Dan dalam penelitian ini bertujuan untuk
1) Mengetahui pengaruh Return On Investment (ROI) terhadap harga saham Perusahaan
Manufaktur Dalam Sektor Industri Barang Konsumsi tahun 2014-2016, 2) Mengetahui
pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap harga saham Perusahaan Manufaktur Dalam
Sektor Industri Barang Konsumsi tahun 2014-2016, 3) Mengetahui pengaruh Price Earning
Ratio (PER) terhadap harga saham Perusahaan Manufaktur Dalam Sektor Industri Barang
Konsumsi tahun 2014-2016, 4) Mengetahui pengaruh Net Profit Margin (NPM) terhadap
harga saham Perusahaan Manufaktur Dalam Sektor Industri Barang Konsumsi tahun 2014-
2016.

Populasi dalam penelitian ini adalah 36 perusahaan manufaktur dalam sektor industri
barang konsumsi tahun 2014-2016. Setelah dilakukan seleksi menurut metode purposive
sampling pada populasi, terdapat 23 perusahaan manufaktur dalam sektor industri barang
konsumsi yang digunakan sebagai sampel. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif
dan di analisa menggunakan regresi linier berganda dengan software SPSS windows versi 23.

Kesimpulan hasil penelitian ini adalah (1) Return On Investment secara parsial tidak
berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur dalam sektor
industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2016. (2)
Earning Per Share secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada
perusahaan manufaktur dalam sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2014-2016. (3) Price Earning Ratio secara parsial berpengaruh signifikan
terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur dalam sektor industri barang konsumsi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2016. (4) Net Profit Margin secara
parsial berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur dalam
sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2016.

KATA KUNCI : Return On Investment (ROI), Earning Per Share (EPS), Price Earning
Ratio (PER) Dan Net Profit Margin (NPM), Harga Saham.
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LATAR BELAKANG

Perkembangan pasar modal di
Indonesia mengalami perkembangan
yang cukup pesat, baik dalam bentuk
saham maupun instrumen hutang.
Investor dalam menanamkan dananya
di pasar modal tidak hanya bertujuan
dalam jangka pendek tetapi bertujuan
untuk memperoleh pendapatan dalam
jangka  panjang. Investor  yang
menanamkan dananya di pasar modal
harus mampu memanfaatkan semua
informasi untuk menganalisa pasar
dan investasinya dengan harapan
memperoleh  keuntungan. Investor
mempunyai tujuan utama dalam
menanamkan  dananya  kedalam
perusahaan yaitu untuk mencari
pendapatan atau tingkat kembalian
investasi  (return)  baik  berupa
pendapatan dividen (dividen yield)
maupun pendapatan dari selisih harga
jual saham terhadap harga belinya
(capital gain).

Menurut Husnan (2005:3) Pasar
modal dapat didefinisikan sebagai
pasar untuk berbagai instrumen
keuangan (atau sekuritas) jangka
panjang yang bisa diperjual belikan,
baik dalam bentuk hutang atau pun
modal sendiri, baik yang diterbitkan
olen pemerintah, public authorities,

maupun perusahaan swasta. Dengan

demikian pasar modal merupakan
konsep yang lebih sempit dari pasar
keuangan (financial market). Dalam
financial market, diperdagangkan
semua bentuk hutang dan modal
sendiri, baik dana jangka pendek
maupun  jangka panjang, baik
negotiable atau pun tidak.

Pasar modal dapat juga
berfungsi sebagai lembaga perantara
(Tandelilin,

Fungsi ini menunjukan

(intermediaries),
2010:26).
peran penting pasar modal dalam
menunjang  perekonomian  karena
pasar modal dapat menghubungkan
pihak yang membutuhkan dana
dengan pihak yang mempunyai
kelebihan dana. Disamping itu, pasar
modal dapat mendorong terciptanya
alokasi dana yang efisien, karena
dengan adanya pasar modal maka
pihak yang kelebihan dana (investor)
dapat memilih alternatif investasi yang
memberikan return yang paling
optimal. Asumsinya, investasi yang
memberikan return relatif besar adalah
sektor-sektor yang paling produktif
yang ada dipasar. Dengan demikian,
dana yang berasal dari investor dapat
digunakan secara produktif oleh

perusahaan-perusahaan tersebut.

Maulida Rahmawana | 13.1.02.01.0143 simki.unpkediri.ac.id
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Hal yang perlu diperhatikan
bagi seorang calon investor sebelum
melakukan investasi pada perusahaan
adalah memastikan bahwa apakah
investasinya tersebut mampu
memberikan tingkat pengembalian
(rate of return) yang diharapkan atau
tidak. Untuk memastikan apakah
investasinya akan memberikan tingkat
pengembalian yang diharapkan, maka
calon investor perlu melakukan
penilaian terlebih dahulu terhadap
kinerja pada perusahaan yang akan
menjadi tempat kegiatan investasinya.
Dengan demikian perusahaan yang
memiliki kinerja yang baik akan dapat
memberikan tingkat pengembalian
(rate of return) yang diharapkan bagi
investor. Rasio keuangan terdiri dari
lima kategori vyaitu (1) Rasio
likuiditas; (2) Rasio aktivitas; (3)
Rasio  solvabilitas; (4) Rasio
profitabilitas; (5) Rasio pasar. Dari
kelima rasio tersebut rasio
profitabilitas dan rasio pasar sering
digunakan  oleh investor untuk
menganalisis perubahan harga saham
dan tingkat kembaliaan investasinya.

Rasio Profitabilitas dan Rasio
Pasar sering digunakan oleh investor
untuk menggambarkan kemampuan
perusahaan dalam mendapatkan laba

melalui semua kemampuan dan

Maulida Rahmawana | 13.1.02.01.0143
Ekonomi — Akuntansi

sumber yang ada seperti kegiatan
penjualan, kas, modal, jumlah
karyawan, jumlah  cabang dan
sebagainya. (Menurut Syafri,
2008:304).

Untuk mengukur kemampuan
perusahaan dengan keseluruhan dana
yang ditanamkan dalam aktiva yang
digunakan untuk operasinya
perusahaan  untuk  menghasilkan
keuntungan  membutuhkan  rasio
Return On Investment, rasio ini untuk
menunjukan berapa persen diperoleh
laba bersih bila diukur dari modal
pemilik. Dengan semakin tingginya
Return On Investment berarti kinerja
keuangan  semakin baik  dan
keuntungan juga semakin tinggi
sehingga dapat meningkatkan
kepercayaan investor dan biasanya
harga saham akan meningkat. Menurut
Hanafi dan Abdul Halim (2009:185)
“Return On Investment mencerminkan
kemampuan perusahaan menghasilkan
laba berdasarkan aset yang dimiliki.
Leverage yang disesuaikan
mencerminkan efek  penggandaan
penggunaan hutang dan saham
preferen untuk menaikan return ke
pemegang saham.

Selain leverege, Earning Per
Share dibutuhkan untuk mengukur

keberhasilan ~ manajemen  dalam

simki.unpkediri.ac.id
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mencapai keuntungan bagi pemegang
saham. Rasio yang rendah berarti
manajemen belum berhasil untuk
memuaskan pemegang saham,
sebaliknya dengan rasio  tinggi
kesejahteraan ~ pemegang  saham
meningkat. (Kasmir, 2008:207)

Faktor lainnya yang mampu
mempengaruhi harga saham adalah
Price Earning Ratio, Menurut
Tandelilin (2010:375), “Price Earning
Ratio (PER) adalah informasi Price
Earning  Ratio  mengidentifikasi
besarnya rupiah dibayarkan investor
untuk memperoleh satu rupiah earning
perusahaan. Dengan kata lain, price
earning ratio menunjukan besarnya
harga setiap satu rupiah perusahaan.

Net Profit Margin Menurut
Tandelilin  (2010: 386), Net Profit
Margin adalah semakin besar rasio,
berarti semakin bagus perusahaan
dalam menghasilkan laba. Semakin
tinggi Net Profit Margin maka akan
mempengaruhi tingkat kinerja
perusahaan, sehingga akan membuat
perusahaan semakin baik dan dapat
menyebabkan harga saham meningkat,
disinilah akan menimbulkan
kepercayaan investor untuk
menanamkan modal pada perusahaan

tersebut.

Dalam penelitian terdahulu
yang dilakukan oleh Saptadi (2006)
Variabel Price Earning Ratio dan
Earning Per Share secara parsial tidak
berpengaruh terhadap harga saham
tetapi secara simultan Return On
Investment, Price Earning Ratio, dan
Earning Per Share berpengaruh
terhadap harga saham. Menurut Hanafi
dan Halim (2009:85) Menyatakan
bahwa hubungan Price Earning Ratio
dengan harga saham sebagai berikut :
Perusahaan yang diharapkan tumbuh
dengan tingkat pertumbuhan tinggi
(yang berarti prospek yang baik),
biasanya mempunyai Price Earning
Ratio yang tinggi. Sebaliknya,
perusahaan yang diharapkan
mempunyai pertumbuhan yang rendah
akan mempunyai price earning ratio
yang rendah juga.

Dalam penelitian terdahulu juga
dikemukakan oleh Rahmawati (2008),
“Dari keempat variabel bebas (DER,
EPS, ROE dan ROI), variabel EPS
memiliki pengaruh yang dominan
terhadap harga saham karena memiliki
t hitung yang terbesar dibanding
dengan variabel DER, ROE dan ROI”.
Sedangkan menurut Saptadi (2006),
“Variabel EPS secara parsial tidak

berpengaruh terhadap harga saham
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perusahaan manufaktur yang terdaftar
di BEJ”.

Sedangkan dalam penelitian
terdahulu yang dilakukan oleh Dini
dan Indarti (2011), “Dari ketiga
variabel bebas NPM, ROA dan ROE
secara simultan berpengaruh
terhadap harga saham. Sedangkan
secara parsial variabel ROE dan
NPM tidak berpengaruh terhadap
harga saham”. Dengan melihat
adanya ketidak konsistenan hasil
penelitian — penelitian terdahulu
mengenai  rasio  keuangan dan
kaitanya dengan harga saham. Oleh
karena itu, masih  dibutuhkan
penelitian  lain  untuk  menguji
fenomena tersebut, maka peneliti
merasa perlu melakukan penelitian
untuk membuktikan pengaruh rasio
keuangan terhadap harga saham.
Dari uraian diatas maka penulis
tertarik untuk melakukan penelitian
dengan judul “Pengaruh Return On
Investment (ROI), Earning Per Share
(EPS), Price Earning Ratio (PER)
Dan Net Profit Margin (NPM)
Terhadap Harga Saham Pada
Perusahaan ~ Manufaktur ~ Dalam
Sektor Industri Barang Konsumsi
Yang Terdaftar Di Bursa Efek
Indonesia (BEI) Tahun 2014-2016.
METODE

Maulida Rahmawana | 13.1.02.01.0143
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Pendekatan yang digunakan
dalam  penelitian  ini  adalah
pendekatan  kuantitatif.  Menurut
Sugiyono (2011:23). “Pendekatan
kuantitatif adalah pendekatan
penelitian yang menggunakan data
penelitian berupa angka-angka dan
dianalisis menggunakan statistik™.
Alasan peneliti menggunakan
pendekatan kuantitatif adalah data
yang akan dianalisis dalam penelitian
ini berbentuk angka yang sifatnya
dapat diukur, rasional dan sistematis.

Hal ini dilakukan dengan
cara mengumpulkan data-data yang
bersangkutan, kemudian dianalisis.
Data berasal dari laporan keuangan
yang telah dipublikasi. Untuk
ketepatan penghitungan sekaligus
mengurangi human error, digunakan
progam SPSS (Statistical Product
and Service Solution).

Teknik  penelitian  yang
digunakan dalam penelitian ini
adalah penelitian expost facto kausal
komperatif. ~ Menurut  sugiyono
(2012:169), “penelitian expost facto
kausal komperatif adalah penelitian
yang dilakukan untuk meniliti suatu
peristiwa yang terjadi kemudian,
menurut kebelakang melalui data
untuk menemukan faktor yang

mendahului atau menentukan

simki.unpkediri.ac.id
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kemungkinan sebab atas peristiwa
yang  diteliti”.  Penelitian  ini
bertujuan membandingkan dua atau
tiga peristiwa yang sudah terjadi
melalui hubungan sebab akibat
dengan cara mencari sebab-sebab
terjadinya peristiwa berdasarkan
pengamatan  akibat-akibat  yang
mungkin tampak dan teramati.

Populasi adalah  wilayah
generalisasi  yang terdiri atas
obyek/subyek yang mempunyai
kualitas dan karakteristik tertentu
yang ditetapkan oleh peneliti untuk
dipelajari dan kemudian ditarik
kesimpulannya (Sugiyono,
2012:119).

Penelitian ini menggunakan
sampel yang ditentukan dengan
menggunakan teknik pengambilan
sampel bertujuan (purposive
sampling).  Menurut  sugiyono
(2011:68), “Metode  Sampling
Purposive adalah teknik penentuan
sampel  dengan  pertimbangan
tertentu”. Dalam penelitian ini
langkah-langkah pengumpulan data
yang dilakukan guna melengkapi
data yang dibutuhkan adalah
sebagai berikut:

a. File Research (dokumentasi)
Teknik pengumpulan

data dalam penelitian ini

Maulida Rahmawana | 13.1.02.01.0143
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menggunakan metode
dokumentasi yaitu proses
perolehan  dokumen dengan
mengumpulkan dan mempelajari
dokumen-dokumen dan data-
data yang diperlukan.

b. Library Research (Study
Kepustakaan)

Melalui studi pustaka,
penulis mengumpulkan data dan
mempelajari mengenai teori dan
pendapat para ahli dari berbagai
buku pengetahuan, dari
penelitian  terdahulu  yang
berhubungan dengan
permasalahan yang akan diteliti
sebagai landasan teori dalam
menunjang penelitian.

Teknik  analisis  yang
digunakan adalah analisis regresi
berganda dan data penelitian yang
digunakan adalah data sekunder,
maka untuk memenuhi syarat yang
ditentukan  dalam  penggunaan
model regresi linier berganda perlu
dilakukan pengujian atas beberapa
asumsi klasik yang digunakan yaitu
sebagai berikut :

1. Pengujian Asumsi Klasik
Dalam  melakukan  analisis
regresi linier berganda, peneliti
harus  memenuhi  beberapa

asumsi yang telah di tetapkan

simki.unpkediri.ac.id
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agar dapat menghasilkan nilai- bis3 . Koefisien regresi
nilai koefisien yang tidak bias. ]
) variabel
Untuk itu terdapat empat syarat
N ) ) X1 : Return On
pengujian yang harus dipenuhi
. o Investment
peneliti antara lain uji .
o By X2 : Earning Per Share
multikolinieritas, uji ) )
o . X3 . Price  Earning
Heterokedastisitas, uji )
) . Ratio
Normalitas, dan uji . ]
X4 : Net Profit Margin

Autokorelasi. o o
3. Koefisien Determinasi

Menurut Ghozali (2005:83),

“Koefisien determinasi (R?)

2. Analisis Regresi Linier
Berganda

Analisis regresi linier o
pada intinya mengukur

berganda adalah analisis yang )
_ seberapa  jauh  kemampuan
digunakan untuk memperoleh
model dalam  menerangkan
gambaran yang menyeluruh o o
) variasi variabel dependen. Nilai
mengenai  pengaruh  antara

variabel ROI, EPS, PER dan
NPM terhadap harga saham

R2 atau R square yang Kkecil
berarti kemampuan variabel —

variabel  independen  dalam
dengan menggunakan SPSS. ] ]
] menjelaskan variabel dependen
Untuk mengetahui apakah ada
amat terbatas”.
pengaruh yang signifikan dari 3 ] ]
_ _ 4. Pengujian Hipotesis
beberapa variabel independen o ) )
) Uji hipotesis yang digunakan
terhadap variabel dependen S N
_ _ dalam penelitian ini adalah uji
maka digunakan model regresi ] _ _ -
. ) - hipotesis F (simultan) dan uji
linier berganda (multiple linier . ] .
hipotesis T (parsial).

regression  method), vyang
I11. HASIL DAN KESIMPULAN

dirumuskan sebagai berikut :

Y=a+b X;+by Xo+bsXz+bs X4 +e Berdasarkan hasil pengolahan
Keterangan : data dengan bantuan Statistical
Y : Harga Saham Product and Service Solution (SPSS)
a : Konstanta versi 23 diperoleh hasil perhitungan
e : Variable residual sebagai berikut:

1. Uji Asumsi Klasik

Maulida Rahmawana | 13.1.02.01.0143 simki.unpkediri.ac.id
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a. Uji Multikolonieritas Sumber : Output SPSS versi 23,

Tabel 4.7 data diolah
Hasil Uji Multikolinieritas Berdasarkan gambar 4.3 di
Coefficients’ atas menunjukkan bahwa hasil
Collinearity Statistics grafik scatterplot terlihat bahwa

Model Tolerance VIF .

titik-titik menyebar secara acak

(Constant) ) )
ROIL 490 2042 serta tidak menunjukkan pola
EPS2 825 1212 tertentu, tersebar baik di atas
PER3 950 1,053 maupun di bawah angka 0 pada
NPM4 462 2,162 sumbu Y. Hal ini menunjukkan

a. Dependent Variable: Harga Saham

Sumber : Output SPSS versi 23,
data diolah
Hal ini Dberarti tidak

bahwa model regresi ini tidak
terjadi heteroskedastisitas.

c. Uji Normalitas

ditemukan adanya korelasi antar Gambar 4.2
variabel bebas (independen) NO:MIP'P Pk’;:;z::;:i::a:?:asmmResm
dengan tidak ada satupun
variabel bebas (independen) . 5
yang memiliki nilai cut off E Vi
tolerance < 0,10 dan nilai VIF > f% & :9
10, sehingga dapat disimpulkan @
bahwa dalam model regresi ini . | | | .
tidak ada masalah T oo
multikolinieritas. Gambar 4.2
b. Uji Heteroskedastisidas Hasil Uji Normalitas Grafik
Gambar 4.3 Normal Probability Plot
A Sumber : Output SPSS versi 23,
. data diolah
::& . Berdasarkan analisis
%0 grafik pada gambar 4.2 di atas,
hasil uji normalitas grafik
4 LI N normal probability plot dapat
Hasil Grafik Scatterplot dilihat bahwa data menyebar di
Maulida Rahmawana | 13.1.02.01.0143 simki.unpkediri.ac.id
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sekitar garis diagonal dan
mengikuti arah garis diagonal
menunjukkan pola distribusi
normal, maka dapat disimpulkan
model regresi dalam penelitian
ini telah memenuhi asumsi
normalitas.

Uji Autokorelasi

Model Summary”

2. Uji Hipotesis

a. Ujit (parsial)
Tabel 4.11

Coefficients?

Model

Std. Error of the

Model T Sig.

1 (Constant) 4,857 ,000
ROI1 1,632 ,108
EPS2 -,942 ,350
PER3 -2,130 ,037
NPM4 -2,226 ,030

Estimate Durbin-Watson

1

2,00960 1,832

a. Predictors: (Constant), ROI, EPS, PER, NPM

b. Dependent Variable: Harga Saham

Sumber : Output SPSS versi 23,
data diolah

Berdasarkan tabel di atas
nilai DW hitung lebih besar dari
(du) = 1,739 dan kurang dari 4 —
1,739 (4—du) = 2,261 atau dapat
dilihat pada Tabel 4.8 yang
menunjukkan du < d < 4 — du
atau 1,739 < 1,832 < 2,261,
sehingga model regresi tersebut
sudah bebas dari masalah

autokorelasi.
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a. Dependent Variable: Harga Saham

Sumber : Output SPSS versi
23, data diolah

Pengujian secara parsial
menggunakan uji t (pengujian
signifikansi secara parsial)
dimaksudkan untuk
mengetahui  seberapa jauh
pengaruh Return On
Investment (X1), Earnimg Per
Share (X;), Price Earning
Ratio (X3) dan Net Profit
Margin (X,) secara individual

terhadap harga saham ().
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b. Uji F (Simultan)
Tabel 4.12
Hasil Uji F (Simultan)

ANOVA?
Mean
Sum of Squar
Model Squares | Df e F Sig.
1 Regression 48,767 | 4|12,192| 3,019| ,024°
Residual 250,386 | 62| 4,038
Total 299,152 | 66

a. Dependent Variable: Harga Saham
b. Predictors: (Constant), ROI, EPS, PER, NPM

Sumber : Output SPSS versi

23, data diolah
Berdasarkan hasil

perhitungan pada SPSS for

windows versi 23 dalam tabel

4.12 diperoleh nilai signifikan

adalah  0,024. Hal ini
menunjukkan bahwa nilai
signifikan uji F variabel

Return On Investment (X3),
Earning Per Share (X)),
Price Earning Ratio (X3) dan
Net Profit Margin (X;) < 0,05
yang berarti Ho ditolak dan H,

diterima. Hasil dari pengujian

simultan ini adalah Return On
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Investment (X3), Earning Per
Share (X;), Price Earning

Ratio (X3) dan Net Profit

Margin  (X4) berpengaruh
signifikan terhadap harga
saham.

3. Koefisien Determinasi (R?)
Tabel 4.10

Koefisien Determinasi

Model Summary”

Adjust

ed R | Std. Error of

Squar the
Model R R Square e Estimate
1 4042 ,163[ 109 2,00960

a. Predictors: (Constant), ROI, EPS, PER, NPM

b. Dependent Variable: Harga Saham

Sumber : Output SPSS versi 23,
data diolah

Besarnya pengaruh Return
On

Share, Price Earning Ratio dan

Investment, Earning Per
Net Profit Margin terhadap harga
saham dapat diketahui dari nilai
Adjusted

analisis

koefisien determinasi
R
pada tabel 4.10 di atas, diperoleh
nilai Adjusted R? sebesar 0,109
atau 10,9%, dengan demikian

Berdasarkan hasil

menunjukkan bahwa Return On
Investment, Earning Per Share,

Price Earning Ratio dan Net
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Profit Margin secara bersama-
sama (simultan) mampu
menjelaskan ~ return  saham
sebesar 10,9% dan sisanya yaitu
89,1% dijelaskan oleh faktor lain
yang tidak dikaji  dalam

penelitian ini.

Saran-saran
Saran yang diajukan untuk penelitian
selanjutnya yaitu :

1. Memperpanjang periode penelitian

sehingga dapat melihat
kecenderungan yang terjadi dalam
jangka panjang, sehingga akan

menggambarkan  kondisi  yang

sesungguhnya terjadi.
Bagi penelitian berikutnya
diharapkan menambah rasio

keuangan lainnya sebagai variabel
independen, karena sangat mungkin
rasio keuangan lain yang tidak
dimasukkan dalam penelitian ini
berpengaruh terhadap perubahan
harga saham kaitannya dengan
return saham. Penelitian
selanjutnya diharapkan menambah
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periode penelitian agar diperoleh
hasil yang lebih akurat mengenai
harga saham.

Penelitian selanjutnya diharapkan
dilakukan  pada sektor non
manufaktur, seperti sektor jasa atau
pada penelitian seluruh perusahaan
(tidak hanya pada satu sektor
tertentu) yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia.

. Walaupun sudah ada regulasi

mengenai tanggal penyampaian
laporan keuangan bagi perusahaan
yang telah terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) tetapi masih ada
perusahaan yang terlambat
menyampaikan laporan
keuangannya.  Diharapkan ke
depannya, perusahaan yang telah
listing di Bursa Efek Indonesia
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