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Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh net profit margin (NPM), return
on asset (ROA), debt to equity ratio (DER), dan earning per share (EPS) terhadap harga saham pada
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di indeks saham syariah indonesia (ISSI).
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif jenis penelitian asosiatif dengan menggunakan data
sekunder berupa laporan keuangan triwulan perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar
di indeks saham syariah Indonesia. Populasi yang digunakan adalah seluruh perusahaan sub sektor makanan
dan minuman yang terdaftar di issi selama periode 2018-2021, yaitu berjumlah 29 perusahaan. Metode
sampling yang digunakan adalah purposive sampling. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial
variabel NPM, ROA, dan EPS berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada perusahaan sub sektor
makanan dan minuman. Variabel DER tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada perusahaan
sub sektor makanan dan minuman. Secara simultan simultan variabel NPM, ROA, DER, dan EPS secara
bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap harga saham.

Kata kunci: NPM, ROA, DER, EPS, Harga Saham.

Abstract: This study aims to determine how the effect of net profit margin (NPM), return on assets (ROA),
debt to equity ratio (DER), and earning per share (EPS) on stock prices in food and beverage sub-sector
companies listed on the Indonesian sharia stock index (I1SSI). This study uses a quantitative approach
associative research type using secondary data in the form of quarterly financial reports of food and
beverage sub-sector companies listed on the Indonesian sharia stock index. The population used is all food
and beverage sub-sector companies listed on ISSI during the 2018-2021 period, totaling 29 companies.
The sampling method used is purposive sampling. The results showed that partially the variables NPM,
ROA, and EPS had a significant effect on stock prices in food and beverage sub-sector companies. The
DER variable has no significant effect on stock prices in food and beverage sub-sector companies.
Simultaneously, the variables NPM, ROA, DER, and EPS together have a significant effect on stock prices.
Keywords: NPM, ROA, DER, EPS, Stock Price.

PENDAHULUAN

Industri makanan dan minuman diprediksi masih menjadi favorit sektor andalan
yang menopang pertumbuhan manufaktur dan ekonomi pada tahun depan, peran strategis
sektor ini jelas terlihat dari konsistensi kontribusinya terhadap produk domestik bruto
(PDB) (Kemenperin, 2017). Menurut penelitian (Azwina et al., 2023) perkembangan
industri manufaktur memberikan sumbangan bagi perekonomian berskala nasional
sebanyak 20,27% di Asean dan mampu menggantikan commodity based dan berubah
menjadi manufacture based. Banyak perusahaan di industri makanan dan minuman
bersaing untuk meningkatkan bisnis mereka. Selain perbankan, pasar modal juga menjadi
alternatif sumber dana terbaik untuk perusahaan. Pasar modal menyediakan sumber dana
jangka panjang dan berbagai alternatif dana untuk perusahaan. Salah satu alternatif
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tersebut adalah saham. Saham merupakan surat berharga yang bersifat kepemilikan, yang
artinya pemilik saham merupakan pemilik perusahaan (Nurjanah & Nurcholisah, 2021).

Harga saham merupakan pembagian antara modal perusahaan dan jumlah saham
yang diterbitkan (Adnyana, 2020). Dalam bisnis pasar modal, harga saham suatu
perusahaan dinilai dan dapat digunakan untuk mengukur apakah kinerja suatu perusahaan
dalam keadaan baik atau tidak, selain itu kinerja perusahaan dapat dipantau dengan cara
menganalisis laporan keuangan perusahaannya (Osadchy et al., 2018). Menurut
(Komariah, 2016) hasil dari analisis laporan keuangan biasanya atau disebut dengan
analisis rasio dapat menjadi parameter dalam menilai kinerja perusahaan. Secara umum
terdapat beberapa faktor yang mempengaruhi naik turunnya harga saham suatu
perusahaan. Faktor eksternal merupakan faktor yang berasal dari luar perusahaan, seperti
kondisi fundamental ekonomi makro yang meliputi naik turunya suku bunga, tingkat
inflasi, dan tingkat pengangguran. Faktor eksternal lainnya yaitu fluktusai kurs rupiah
terhadap mata uang asing, kebijakan pemerintah, faktor panik, dan faktor manipulasi
pasar. Sedangkan faktor internal perusahaan yaitu faktor fundamental perusahaan, aksi
korporasi perusahaan, dan proyeksi Kinerja keuangan di masa mendatang.

Kinerja suatu perusahaan dapat dilihat dari rasio profitabilitas dan rasio
solvabilitas. Menurut (Adjirackor et al., 2017) mendefinisikan profitabilitas sebagai
kemampuan untuk menghasilkan laba dari semua kegiatan bisnis suatu organisasi,
perusahaan, firma, atau perusahaan. Menurut (Suriansyah, 2023) menyatakan bahwa
harga saham dipengaruhi oleh net profit margin, Return on asset, dan Earning per share
secara bersama-sama. Semakin besar nilai Return on asset maka akan menunjukkan
Kinerja perusahaan yang baik, karena tingkat pengembalian investasi semakin besar.
Semakin tinggi rasio net profit margin berarti semakin bagus perusahaan dalam
menghasilkan laba. Terakhir, nilai Earning per share tinggi artinya perusahaan mampu
memperoleh laba dan mendistribusikan laba yang diraih perusahaan kepada pemegang
saham dengan baik (Abdul, 2017).
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Grafik 1. Data Net profit Margin Perusahaan Sub Makanan dan Minuman yang terdaftar
di ISSI tahun 2018 - 2021

Berdasarkan grafik 1. dapat dilihat bahwa nilai Net Profit Margin pada keenam
perusahaan dari tahun 2018 sampai 2021 mengalami kenaikan dan penurunan yang
berbeda. Salah satu rasio profitabilitas yang dapat mempengaruhi harga saham adalah Net
Profit Margin. Semakin besar Net Profit Margin, maka kinerja perusahaan akan semakin
produktif sehingga akan meningkatkan kepercayaan investor untuk menanamkan
modalnya pada perusahaan. Meskipun demikian, penelitian (Handayani & Winarningsih,
2020) menemukan bahwa NPM tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perusahaan. Hal tersebut mencerminkan bahwa naik turunnya NPM tidak akan
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Grafik 2. Data Return On Asset Perusahaan Sub Makanan dan Minuman yang terdaftar
di ISSI tahun 2018 - 2021

Berdasarkan grafik 2 dapat diketahui bahwa nilai Return On Asset pada keenam
perusahaan mengalami perubahan pada periode 2018 -2021. Rasio profitabilitas lainnya
yang dapat mempengaruhi harga saham adalah Return On Asset (ROA). ROA dapat
mempengaruhi harga saham, ROA dapat dikatakan sebagai rasio yang digunakan untuk
mengukur tingkat efektivitas perusahaan dalam memperoleh dengan memanfaatkan
aktiva yang dimiliki. Sehingga semakin tinggi ROA, maka semakin baik juga kondisi
perusahaan (Winarno, 2019). Hal ini berdasarkan penelitian (Junaidi, 2021) bahwa ROA
berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Setiap kenaikan ROA akan
menaikkan harga saham perusahaan. Akan tetapi, pada penelitian (Al umar & Nur Savitri,
2020) menunjukkan bahwa ROA memiliki pengaruh negatif dan tidak signifikan ternadap
harga saham. Artinya investor tidak melihat assets perusahaan sebagai tolak ukur
kenaikan atau penurunan harga saham.
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Sumber : Bursa Efek Indonesia
Grafik 3. Data Debt to Equity Ratio ,erusahaan Sub Makanan dan Minuman yang
terdaftar di ISSI tahun 2018 - 2021

Berdasarkan grafik 3 menjelaskan bahwa tingkat Debt to Equity Ratio pada
keenam perusahaan yang terpilih mengalami perubahan di setiap tahunnya. Harga saham
juga dapat dipengaruhi oleh rasio solvabilitas adalah Debt to Equity Ratio (DER).
Tingginya DER mencerminkan tingginya pembiayaan korporasi yang tidak berasal dari
sumber keuangan sendiri melainkan dari kreditur sehingga akan berpengaruh negatif
terhadap kinerja perusahaan, karena tingkat hutang yang tinggi akan mempengaruhi
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kepercayaan investor untuk membeli saham perusahaan dan mempengaruhi turunnya
harga saham perusahaan (Lucky et al., 2022). Hal ini berdasarkan penelitian (Husna &
Sunandar, 2022) bahwa DER memiliki pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap
harga saham. Kenaikan DER akan menyebabkan terjadinya penurunan harga saham, dan
nilai DER yang rendah menunjukkan bahwa perusahaan mempunyai risiko yang kecil
sehingga kepentingan investor lebih terjamin. Akan tetapi, hasil penelitian (Anwar, 2021)
menunjukkan bahwa DER mimiliki pengaruh positif dan tidak berpengaruh signifikan
terhadap harga saham. Ketidakpastian investasi di perusahaan dapat membuat para
investor khawatir bahwa utang yang cukup besar dapat menyebabkan tingkat keamanan
investasi di perusahaan menjadi tidak aman. Namun, di sisi lain, perusahaan bisa
menggunakan utang tersebut untuk berinvestasi dan meningkatkan laba,sehingga sulit
bagi investor untuk mengevaluasi kinerja perusahaan.
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Sumber : Bursa Efek Indonesia
Grafik 4. Data Earning Per Share Perusahaan Sub Makanan dan Minuman
yang terdaftar di ISSI tahun 2018 - 2021

Berdasarkan grafik 4 diatas menjelaskan bahwa nilai Earning Per Share pada
perusahaan terpilih mengalami kenaikan dan penurunan pada periode 2018 — 2021. Rasio
pasar seperti Earning per Share (EPS) juga dapat turut mempengaruhi pergerakan harga
saham. Rasio pasar seperti EPS juga dapat turut mempengaruhi pergerakan harga saham.
EPS itu sendiri merupakan rasio yang menggambarkan jumlah rupiah yang diperoleh
untuk setiap lembar saham biasa (Sundari et al., 2014). Oleh karena itu, investor
umumnya tertarik untuk berinvestasi di suatu perusahaan dengan EPS yang besar,
sehingga harga saham perusahaan akan ikut naik sebagai akibat dari naiknya permintaan
pasar terhadap saham perusahaan yang bersangkutan. Hal ini sejalan dengan penelitian
(Suryawuni et al., 2022) bahwa EPS berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga
saham. Akan tetapi, pada penelitian (Astuti et al., 2018) menunjukkan bahwa EPS tidak
berpengaruh signifikan terhadap harga saham.

Alasan peneliti menjadikan perusahaan makanan dan minuman sebagai objek
penelitian karena makanan dan minuman merupakan salah satu kebutuhan primer
manusia selain pakaian dan tempat tinggal. Sehingga dalam kondisi apapun perusahaan
makanan dan minuman akan tetap ada untuk memenuhi kebutuhan masyarakat Indonesia.
Pada penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh masing-masing
parsial dan bersama-sama simultan dari NPM, ROA, DER, dan EPS terhadap harga
saham pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar dalam Indeks
Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode 2018 — 2021.
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LANDASAN TEORI
Pasar Modal Syariah

Pasar modal adalah kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran umum dan
perdagangan efek, perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yang diterbitkannya,
serta lembaga dan profesi yangberkaitan dengan efek. Menurut (Musran, 2022) Pasar
Modal Syariah adalah pasar untuk bertransaksi surat berharga sesuai dengan prinsip-
prinsip islam. Menurut (Fadila & Nuswandari, 2022) saham merupakan surat berharga
yang bersifat kepemilikan, yaitu pemilik saham merupakan pemilik perusahaan. Menurut
(Eduardus Tandelilin, 2017) Sekuritas yang diperdagangkan di pasar modal Indonesia
ada 2 yaitu: 1) Saham Biasa (common stock), surat berharga yang menunjukkan bukti
kepemilikan suatu perusahaan. Pemegang saham memiliki hak dalam Rapat Umum
Pemegang Saham (RUPS) dan di akhir tahun memperoleh keuntungan dalam bentuk
deviden, 2) Saham Preferen (preferen stock), surat berharga yang menunjukkan bukti
kepemilikan suatu perusahaan namun dalam pembagian dividen lebih didahulukan
sebelum kepada pemegang saham biasa. Dividen pda saham preferen biasanya
dibayarkan dalam jumlah tetap dan tidak pernah berubah dari waktu ke waktu. 3) Saham
syariah adalah bukti kepemilikan atas suatu perusahaan yang memenuhi Kkriteria
berdasarkan fatwa DSN-MUI, dan tidak termasuk saham yang memiliki hak-hak
istimewa (Musdalifah Aziz, 2015).

Harga Saham

Harga Saham, merupakan pembagian antara modal perusahaan dan jumlah saham
yang diterbitkan. Harga saham merupakan harga yang terjadi di pasar saham, yang akan
sangat berarti bagi perusahaan karena harga tersebut menentukan besarnya nilai
perusahaan (Eduardus Tandelilin, 2017). Menurut Agus Sartono (2010) harga saham
suatu perusahaan selalu mengalami pergerakan naik atau turun. Pergerakan pada harga
saham inilah yang dapat memberikan keuntungan bagi investor. Harga saham dapat
dibedakan menjadi tiga, yaitu: 1) Harga Nominal adalah harga yang tercantum dalam
sertifikat saham yang ditetapkan oleh emiten untuk menilai setiap lembar saham yang
dikeluarkan. Besarnya harga nominal memberikan arti penting saham karena dividen
minimal biasanya ditetapkan berdasarkan nilai nominal, 2) Harga Perdana merupakan
harga saham yang dicatat di bursa efek. Harga saham pada pasar perdana biasanya
ditetapkan oleh penjamin emisi (underwriter) dan emiten. Sehingga akan diketahui berapa
harga saham emiten itu akan dijual kepada masyarakat untuk menentukan harga perdana
dan 3) Harga Pasar merupakan harga suatu saham pada pasar yang sedang berlangsung.
Harga saham akan mengalami perubahan naik atau turun pada waktu tertentu. Perubahan
dapat dipengaruhi oleh kekuatan permintaan dan penawaran, jika suatu saham mengalami
kenaikan permintaan, maka harga saham cenderung akan naik.

Net Profit Margin (NPM)

Menurut Kasmir (Kasmir, 2018) Net Profit Margin (NPM) adalah rasio yang
digunakan untuk menghitung laba setelah pajak terhadap penjualan. Rasio ini mengukur
keuntungan atau laba bersih perusahaan terhadap total penjualan perusahaan. Tingkat
NPM memilki hubungan yang berbanding lurus dengan harga saham. Semakin tinggi
tingkat NPM semakin baik pula kinerja perusahaan sehingga dapat mempengaruhi
peningkatan harga saham dalam suatu perusahaan.

NPM: Laba Bersih x 100%

Total Penjualan

Return On Asset (ROA)
56 | Ecobisma Vol.2 No.2 Juni 2023
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Return On Assets (ROA) adalah rasio yang digunakan untuk mengukur tingkat
efektivitas perusahaan dalam memperoleh laba dengan memanfaatkan aktiva yang
dimiliki.Sehingga semakin tinggi ROA, maka semakin baik kondisi perusahaan serta
dapat meningkatkan harga saham perusahaan (Farah Margaretha, 2005)

Return On Asset (ROA) = Lebagersit

Total Aset
Debt to Equity Ratio (DER)

Menurut Suryawuni (Suryawuni dkk., 2022) Debt to Equity Ratio (DER)
merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang dan ekuitas. DER yang rendah
menunjukkan bahwa perusahaan mempunyai risiko yang kecil, sehingga lebih disukai
oleh investor dan harga sahamnya cenderong akan mengalami kenaikan.

Debt to Equity Ratio (DER) = Tt Liabititas

Total Ekuitas

Earning Per Share (EPS)

Earning Per Share (EPS) merupakan rasio untuk mengukur keberhasilan
manajemen dalam mencapai keuntungan bagi pemegang saham. Semakin baik
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan maka semakin tinggi harga saham

perusahaan (Kasmir, 2012).
EPS = Laba Bersih

Jumlah Saham Beredar’

Hipotesis
Berdasarkan teori diatas maka peneliti dapat menuliskan hipotesis penelitian ini,

yakni:

1. Diduga NPM berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan sub sektor makanan
dan minuman yang terdaftar di ISSI periode 2018 - 2021.

2. Diduga ROA berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan sub sektor makanan
dan minuman yang terdaftar di ISSI periode 2018 - 2021.

3. Diduga DER berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan sub sektor makanan
dan minuman yang terdaftar di ISSI periode 2018 - 2021.

4. Diduga EPS berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan sub sektor makanan
dan minuman yang terdaftar di ISSI periode 2018 — 2021.

5. Diduga NPM, ROA, DER, dan EPS secara simultan berpengaruh terhadap harga
saham pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di 1SSI
periode 2018 - 2021

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif, dengan jenis penelitian
asosiatif (Sugiyono, 2018). Data yang digunakan menggunakan data sekunder berupa
laporan keuangan triwulan perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar
di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode 2018 — 2021. Data sekunder dalam
penelitian ini  diambil dari website resmi Bursa Efek Indonesia (BEI)
https://old.idx.co.id. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di ISS1 selama periode 2018-
2021, yaitu berjumlah 29 perusahaan. Metode sampling yang digunakan adalah purposive
sampling dengan kriteria bahwa perusahaan memiliki data laporan keuangan yang
lengkap selama periode 2018- 2021, tidak di suspend (diberhentikan perdagangannya)
oleh BEI selama periode 2018 — 2021, dan tidak mengalami kerugian selama periode
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tersebut. Berdasarkan kriteria ini, perusahaan yang menjadi sampel penelitian terdiri dari
6 perusahaan yaitu:

Tabel 1. Daftar Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar
ISSI tahun 2018 -2021

No Kode Perusahaan Nama Perusahaan

1 ADES Akasha Wira International Thk.

2 CAMP Campina Ice Cream Industry Tbk.
3 CLEO Sariguna Primatirta Thk.

4 DLTA Delta Djakarta Thk.

5 ICBP Indofood CBP Ssukses Makmur Thk.
6 MYOR Mayora Indah Thk.

Sumber: Data Diolah, 2022

Teknik analisis data dalam penelitian ini adalah uji regresi data panel yang
dilakukan dengan menggunakan bantuan aplikasi E- Views 10. Untuk melakukan uji
regresi data panel ini maka harus menentukan terlebih dahulu model regresi data panel
yang paling tepat digunakan melalui perhitungan Uji Chow, Uji Haustman, dan Uji
Lagrange Multiplier (LM). Setelah mengetahui model yang tepat digunakan maka harus
lulus dalam kualitas data seperti uji normalitas, uji multikolinieritas, uji
heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi. Kemudian dilakukan uji hipotesis dengan
menggunakan hasil dari uji t, uji F, uji koefisien determinasi (R?).

HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Regresi Data Panel dan Uji Pemilihan Regresi Data Panel

Data panel adalah gabungan dari data runtut waktu time series dan data silang
cross section (Agus Tri Basuki & Nano Prawoto, 2016). Untuk mengetahui metode yang
paling efisien dari tiga model persamaan yaitu Common Effect Model (CEM), Fixed
Effect Model (FEM), Random Effect Model (REM), perlu dilakukan uji dari masing-
masing model. Untuk memilih model regresi data panel yang paling tepat maka
digunakan perhitungan Uji Chow, Uji Haustman, dan Uji Lagrange Multiplier (LM).
Dasar pengambilan keputusan sebagai berikut:

Tabel 2. Dasar Pengambilan Keputusan

" HO = Common Effect HO = diterima apabila cross-section F > 0,05
Uji Chow model
Ha = Fixed effet Model Ha = diterima apabila cross-section F < 0,05
HO = Random effect R . -
Uji Hausman Model HO = diterima apabila probabilitas > 0,05
Ha = Fixed effet Model Ha = diterima apabila probabilitas < 0,05
HO = Common Effect e
Uji Lagrange Model HO = diterima jika Prob. Breusch-Pagan >0,05
Multiplier (LM) Ha = R:/rllggglw Effect Ha = diterima jika Prob. Breusch-Pagan < 0,05

Sumber: Data Diolah, 2022
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a. Uji Chow
Tabel 3. Hasil Uji Chow
Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 91.626892 (5,86) 0.0000
Cross-section Chi-square 177.105512 5 0.0000

Sumber: Data Diolah, 2022

Hasil dari Uji Chow menunjukkan bahwa nilai probabilitas Cross-section F =
0,0000 < 0,05 artinya Ha diterima. Dengan demikian, model yang paling tepat untuk
persamaan regresi menurut uji Chow adalah Fixed Effect Model (FEM).

b. Uji Hausmant
Tabel 4. Hasil Uji Hausmant

Test Summary Chi-Sq. Statistic | Chi-Sqg. d.f. | Prob.
Cross-section random 20.274210 4 0.0004
Sumber: Data Diolah, 2022

Hasil dari Uji Hausmant menunjukkan bahwa nilai probabilitas = 0,0004 < 0,05
artinya Ha diterima. Dengan demikian, model yang paling tepat untuk persamaan regresi
menurut uji Hausmant adalah Fixed Effect Model (FEM).

c. Lagrange Multiplier (LM)

Tabel 5. Hasil Uji Lagrange Multiplier (LM)

Null (no rand. effect) Cross-section Period Both
Alternative One-sided One-sided

Breusch-Pagan 56.37569 2.162940 58.53863
(0.0000) (0.1414) (0.0000)
Honda 7.508375 -1.470694 4.269285
(0.0000) (0.9293) (0.0000)
King-Wu 7.508375 -1.470694 5.767097
(0.0000) (0.9293) (0.0000)

Sumber: Data Diolah, 2022

Hasil dari Uji Hausmant menunjukkan bahwa nilai Breusch Pagan = 0,0000 <
0,05 artinya Ha diterima. Dengan demikian, model yang paling tepat untuk persamaan
regresi menurut uji Lagrange Multiplier (LM) adalah Fixed Effect Model (FEM). Dapat
disimpulkan bahwa pendekatan model terbaik yang digunakan untuk menentukan
Pengarun NPM,ROA,DER,dan EPS terhadap Harga Saham Perusahaan Sub Sektor
Makanan dan Minuman yang terdaftar di ISSI periode 2018 — 2021 adalah Fixed Effect
Model (FEM).
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Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi Klasik terdiri dari uji
heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi.
a) Uji Normalitas

Berikut ini hasul uji normalitas dengan melihat nilai probabilitas dari Jarque-
Berra (JB) melalui software Eviews 10. Dasar pengambilan keputusan dari uji normalitas
adalah apabila nilai probabilitas jarque-berra > 0.05, maka HO ditolak dan H1 diterima
yang dimana dapat disimpulkan bahwa data telah terdistribusi normal, dan sebaliknya
jika HO diterima dan H1 ditolak, maka data tidak terdistribusi normal.

normalitas, uji multikolinearitas, uji

14

— Series: Standardized Residuals
12 | Sample 2018Q1 2021Q4
— Obsenvations 96

10|
Mean 3.47e-18
84 Median -0.005147
6 Maximum 0.265473
Minimum -0.213281
4 Std. Dev. 0.106262
Skewness 0.334962
2| H Kurtosis 2.897656
ottt "t R e e e e B Jarque-Bera  1.837090
02 01 00 01 02 Probability ~ 0.399099

Gambar 1. Hasil Uji Normalitas — Jarque-Bera

Hasil yang diperoleh dari uji normalitas dengan nilai Jarque Berra sebesar
1,837090 < 9,48773 (nilai Jarque Berra pada tabel) dan nilai probibalitas 0,399099 >
0.05, maka menolak HO dan menerima H1 yang dimana mengindikasikan bahwa data
penelitian ini terdistribusi normal.

b) Uji Multikolinearitas
Hasil uji multikolinearitas menurut Ghozali (2013) dasar pengambilan keputusan
sebagai berikut:
1) Jikanilai korelasi > 0,80 maka HO ditolak, sehingga terdapat masalah multikolinearitas
2) Jika nilai korelasi < 0,80 maka HO diterima, sehingga tidak terdapat masalah
multikolinearitas

Tabel 6. Hasil Uji Multikolinearitas

NPM ROA DER EPS
NPM 1.000000 | 0.482651 | -0.292100 | 0.588285
ROA 0.482651 | 1.000000 | 0.053787 | 0.667406
DER -0.292100 | 0.053787 | 1.000000 | 0.268175
EPS 0.588285 | 0.667406 | 0.268175 | 1.000000

Sumber: Data Diolah, 2022

Berdasarkan hasil penghitungan diperoleh bahwa nilai koefisien korelasi X1 dan
X2 sebesar 0,482651 < 0,80, koefisien korelasi X1 dan X3 sebesar -0,292100< 0,80,
koefisien korelasi X1 dan X4 sebesar 0,588285 < 0,80, koefisien korelasi X2 dan X3
sebesar 0,053787 < 0,80, koefisien korelasi X3 dan X4 sebesar 0,268175 < 0,80. Dapat
dilihat bahwa Nilai korelasi antar variabel < 0,80. Maka artinya tidak terjadi masalah
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multikolinieritas.
c) Uji Heteroskedastisitas

Hasil uji heteroskedastisitas menurut Ghozali (2013) dasar pengambilan
keputusan sebagai berikut: 1) Jika nilai Prob. < 0,05, maka HO ditolak, Ha diterima yang
artinya terdapat masalah heteroskedastisitas, 2) Jika nilai Prob. > 0,05, maka ha ditolak,
HO diterima yang artinya tidak terdapat masalah heteroskedastisitas.

Tabel 7. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Variable Coefficient | Std. Error | t-Statistic Prob.
C -0.056132 0.207598 | -0.270389 | 0.7875
X1 0.008438 0.049817 0.169372 0.8659
X2 -0.031124 0.067127 | -0.463656 | 0.6441
X3 -0.040697 0.041707 | -0.975788 | 0.3319
X4 0.052706 0.064988 0.811003 0.4196

Sumber: Data Diolah, 2022
Nilai probabilitas dari keempat variabel > 0,05. Variabel X1 sebesar 0,8659,

variabel X2 sebesar 0,6441, variabel X3 sebesar 0,3319, dan variabel X4 sebesar
0,4196. Maka dalam penelitian tidak terjadi masalah heterokedasitas.

d) Uji Autokorelasi
Adapun nilai Durbin Watson pada uji autokorelasi disajikan sebagai berikut:

Tabel 8. Hasil Uji Autokorelasi

R-squared 0.963139 Mean dependent var 3.212560
Adjusted R- 0.959281 S.D. dependent var 0.553467
squared

S.E. of 0.111684 Akaike info criterion -1.447960
regression

Sum squared 1.072699 Schwarz criterion -1.180840
resid

Log 79.50207 Hannan-Quinn criter. -1.339986
likelihood

F-statistic 249.6742 Durbin-Watson stat 1.657843
Prob(F- 0.000000

statistic)

Sumber: Data Diolah, 2022

Setelah dilakukan perhitungan maka hasil dari uji autokorelasi diperoleh dengan
nilai Durbin-Watson sebesar 1,657843. Berdasarkan ini, data DU dengan melihat tabel
Durbin Watson diperoleh 1,657843 dengan jumlah data sebanyak 96 dan jumlah variabel
(k=4). Pengambilan keputusan dilakukan dengan melihat du<dw< (4-du), kesimpulannya
1,6187 (du) < 1,657843 (dw)< 2,3813 (4-du). Sehingga dalam penelitian terbebas dari
Autokorelasi.
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Uji Hipotesis

Uji hipotesis terdiri dari uji parsial (uji t), uji simultan (uji F), dan uji koefisien
determinasi Adjusted (R?) dengan estimasi untuk regresi linear data panel menggunakan
Fixed Effect Model (FEM) sebagai berikut:

Tabel 9. Hasil Uji Hipotesis

Variable Coefficient | Std. Error | t-Statistic | Prob.
C 2.564492 0.379555 | 6.756577 | 0.0000
X1 0.206185 0.091081 | 2.263768 | 0.0261
X2 0.286682 0.122729 | 2.335893 | 0.0218
X3 -0.008190 0.076254 | -0.107399 | 0.9147
X4 0.276266 0.118820 | 2.325089 | 0.0224
R-squared 0.963139 Mean dependent var | 3.212560
Adjusted R- 0.959281 S.D. dependent var 0.553467
squared
S.E. of 0.111684 Akaike info criterion -
regression 1.447960
Sum squared 1.072699 Schwarz criterion -
resid 1.180840
Log likelihood 79.50207 Hannan-Quinn criter. -
1.339986
F-statistic 249.6742 Durbin-Watson stat 1.657843
Prob(F-statistic) 0.000000 |
Pembahasan

1) Pengaruh NPM terhadap Harga Saham Perusahaan Sub Sektor Makanan dan
Minuman yang terdaftar di ISSI periode 2018-2021.

Variabel Net Profit Margin (NPM) memiliki nilai t- statistic sebesar 2,263768 <
1,65909 dengan nilai probabilitas 0,0261 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa HO ditolak
dan menerima Ha. Artinya variabel NPM memiliki pengaruh postif dan signifikan
terhadap harga saham. Hal ini sesuai dengan teori bahwa semakin besar NPM maka
kemampuan suatu perusahaan untuk mendapatkan keuntungan dianggap semakin baik
sehingga akan menaikkan harga saham. Keterkaitan antara laba bersih, sisa pajak dan
penjualan bersih mencerminkan keahlian manajemen dalam mengelola perusahaan yang
berhasil meninggalkan keuntungan yang layak sebagai pengganti risiko yang telah
diambil oleh pemilik modal. Jika rasio laba bersih terhadap penjualan meningkat, maka
minat investor untuk berinvestasi dalam saham perusahaan akan meningkat sehingga
permintaan saham akan meningkat pula. Dengan meningkatnya permintaan terhadap
saham tersebut maka harga saham juga akan meningkat NPM yang meningkat memiliki
pengaruh yang sangat tinggi terhadap harga saham karena NPM meningkat menunjukkan
bahwa kemampuan perusahaan untuk mencapai laba cukup tinggi, sehingga harga saham
dapat mengalami kenaikan. Hasil ini mendukung penelitian yang dilakukan (Fitriano &
Herfianti, 2021) bahwa variabel NPM berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
Dalam penelitian (Triyanti & Susila, 2021), (Suryawuni et al., 2022), (Hasibuan, 2020)
variabel NPM berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.
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2) Pengaruh ROA terhadap Harga Saham Perusahaan Sub Sektor Makanan dan
Minuman yang terdaftar di ISSI periode 2018-2021.

Variabel Return On Asset memiliki nilai t- statistic sebesar 2,335893 > 1,65909
dengan nilai probabilitas sebesar 0,0218 > 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa HO ditolak
dan menerima Ha. Pada variabel ROA mempunyai pengaruh positif dan signifikan
terhadap harga saham. Artinya kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dengan
memanfaatkan asetnya dapat menjadi acuan investor untuk menilai pengelolaan
perusahaan. Dengan adanya ROA dapat diketahui efisiensi perusahaan dalam
memanfaatkan asetnya. Hal ini sesuai teori bahwa rasio ROA yang tinggi itu artinya
perusahaan bisa menggunakan asetnya secara efektif dan efisien sehingga bisa menambah
laba di suatu perusahaan. Investor cenderung akan tertarik untuk berinvestasi pada
perusahaan yang mampu mengelola asetnya dengan baik, karena pengelolaan asset yang
baik akan meningkatkan laba di perusahaan. Sehingga investor akan mendapatkan
keuntungan dan tingkat keamanan investasi yang tinggi diperusahaan tersebut. Hasil ini
mendukung penelitian yang dilakukan (Muhammad Hamidun Asri, 2017) yang
menyatakan bahwa variabel ROA memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap
harga saham. Dalam penelitian (Suryawuni et al., 2022), (Fariantin, 2019), (Egam et al.,
2017) menyatakan bahwa variabel ROA memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap harga saham.

3) Pengaruh DER terhadap Harga Saham Perusahaan Sub Sektor Makanan dan
Minuman yang terdaftar di ISSI periode 2018-2021.

Variabel Debt to Equity Ratio memiliki nilai t- statistic sebesar -0,107399 < 1,65909
dengan nilai probabilitasnya sebesar 0,9147 > 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa Ha
ditolak dan HO diterima. Variabel DER tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap
harga saham. Hasil dari penelitian menunjukkan bahwa besar kecilnya DER dalam
perusahaan belum dapat mempengaruhi tinggi rendahnya harga saham. Tinggi rendahnya
tingkat hutang tidak selalu mempengaruhi minat investor untuk menanamkan modalnya
pada sahamnya, karena investor melihat kemampuan perusahaan dalam menggunakan
hutang untuk membiayai operasinya. Jika perusahaan berhasil memanfaatkan perjanjian
utangnya, maka akan berdampak positif bagi investor yang berinvestasi di perusahaan
tersebut. Sehingga, harga saham akan meningkat. Sebaliknya, jika perusahaan gagal
memanfaatkan utangnya, maka investor tidak akan tertarik untuk berinvestasi pada
perusahaan tersebut. Hasil ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh (Husna &
Sunandar, 2022) bahwa DER tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham.
Hal ini sejalan dengan penelitian (Devi Anggreini, 2019), dan (Dewi & Utiyati, 2017),
yang menyatakan bahwa variabel DER tidak berpengaruh terhadap harga saham.

4) Pengaruh EPS terhadap Harga Saham Perusahaan Sub Sektor Makanan dan
Minuman yang terdaftar di ISSI periode 2018-2021.

Variabel Earning Per Share memiliki nilai t-statistic sebesar 2,325089 > 1,65909
dengan nilai probabilitasnya sebesar 0,0224 < 0,05. Sehingga menunjukkan bahwa HO
ditolak dan Ha diterima. Variabel EPS memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap
Harga Saham. Semakin tinggi EPS maka akan mempengaruhi tingkat kinerja perusahaan,
sehingga akan membuat perusahaan semakin baik dan dapat menyebabkan harga saham
meningkat, hal tersebut dapat meningkatkan kepercayaan investor untuk menanamkan
modalnya pada perusahaan tersebut. Ketika Earning Per Share tinggi berarti kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba dan mengembalikan laba kepada pemegang saham
semakin baik, dan ketika EPS rendah maka laba perusahaan kurang baik bagi pemegang
saham. Hasil ini mendukung penelitian yang dilakukan (Suryawuni et al., 2022) bahwa
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EPS berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Dalam penelitian (Triyanti
& Susila, 2021) juga berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Penelitian
lain yang menguatkan hasil tersebut adalah penelitian dari (Triyanti & Susila, 2021)
menyatakan bahwa EPS berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.

KESIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan analisis data, dapat disimpulkan bahwa secara parsial variabel Net
Profit Margin (NPM), Return On Asset (ROA) dan variabel Earning Per Share (EPS)
berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham pada perusahaan sub sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di ISSI periode 2018-2021. Sedangkan variabel
Debt to Equity Ratio (DER) menunjukkan tidak berpengaruh signifikan terhadap harga
saham pada perusahaan sub sector makanan dan minuman yang terdaftar di ISSI periode
2018 - 2021. Secara simultan simultan variabel NPM, ROA, DER, dan EPS secara
bersama-sama berpengaruh signifikan terhadapa harga saham.
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