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ABSTRACT

This study aims to determine the level of influence the financial performance of the
stock price and use the DER and ROE as a variable in the relationship between the financial
performance of the share price.

The research data was obtained from the manufacturing company ICMD Food and
Beverages categories listed in BEI period of 2010, 2011, 2012, 2013 and 2014 as many as 15
companies that meet the criteria of 12 companies and three companies that do not meet the
criteria. Because all companies who fulfill the criteria there is not inl thel selectioni ofi ithe
sample, and the sample ini thisi studyl as many as 60 data. The analysis technique used in
this  studyi there using multiplel linearl regressioni to obtain a picture of the relationship
between variables.

The analysis showed that significantly affect the financial performance of the istock
lprice, for DER variable has effect on stock prices and ROE affect stock prices.
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ABSTRAK

Penelitian  ini  bertujuan  untuk  mengetahui  tingkat  pengaruhi kinerja  keuangan
terhadap hargai sahaml dan menggunakan DER dan ROE sebagail variabell dalami hubunganl
iantara kinerja keuangan dengani hargalisaham.

Data penelitian ini diperoleh dari ICMD perusahaan manufaktur kategori Food and
Beverages yang terdaftar di BEI periode tahun 2010, 2011, 2012, 2013 dan 2014 sebanyak 15
perusahaan yang memenuhi kriteria 12 perusahaani dan 3 perusahaanl yangi tidak lmemenuhi
kriteria.  Karena  semua  perusahaan  ada  yang  memenuhi  criteria  ada  yang  tidak  dalam
pemilihanlisampel, sehinggal sampeli dalami penelitianl ini sebanyak 60 data. Teknik analisis
yangi dipakail dalami penelitianl inii adal menggunakanl regresil linieri bergandai luntuk
memperolehi gambaranl hubungani antarllvariabel. 
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Hasili analisisl menunjukkani lbahwa secara signifikan kinerja keuangan iberpengaruh
terhadap harga saham, untuk variabel DER berpengaruhi terhadapl hargai sahamildan ROE
berpengaruhi terhadapi hargai sahamo. 

Kata Kunci : HargallSaham; DebtitolEquityiRatioi (DER); dan ReturnlOnlEquityi (ROE);

 PENDAHULUAN

Diera  imodern,  persainganu usahat menjadik semakina leluasa.  Persaingans yangi
terjadia melibatkans pelakuf bisnisi dalamp negerik maupun luaro negeriy yangu semakino
leluasai dalam mendistribusikan produk di Indonesia. Dengan demikian memaksa perusahaan
untuk  memperoleh  solusi  agar  dapat  bertahan  dipasar  demi  tercapai  tujuanu perusahaanl.
Menurut Nasution (2012) perekonomian Indonesia sedang dalam masa-masa yang kondusif
dan menatang. Potensi pasar di perekonomian Indonesia akan menjadi  daya tarik investor
maupun negara lain.

Perusahaan  Food  and  Beverages  (makanan  dan  minuman)  merupakan  perusahaan
yang termasuk dalam perusahaan manufaktur,  karena  perusahaan tersebut  bergerak  dalam
pembuatan produk.Ada tiga sektor perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI, yaitu sektor
industri  barang konsumsi,  sektor  industri  dan  sektor  industry dasar  dan  kimia.Perusahaan
Food  and  Beverages  tergolong  sebagai  perusahaan  yang  tahan  terhadap  krisis  ekonomi,
karena penghasil makanan dan minuman yang merupakan kebutuhan sehari – hari. Selain itu
perusahaan tersebut mempunyai tingkat laba yang tidak stabil, artinya selalu berubah – ubah
sehingga menarik untuk diteliti .

Menurut undang-undang pasale 13 ayate 40 UUi No. 8 Tahun 1995 tentangb pasari
modalw adalahi pihake yangr menyelenggarakana dani menyediakans sistemo atau sarana
mempertemukan  penawaranu juall danw belik efeko pihakl-ipihak  lainl denganiitujuan
memperdagangkanl efekpdiantaralkmereka.  Undang-undang pasalj 1  ayat  1  No.  25 Tahun
2007  tentangh penanamank modaln adalahl segalas bentuky kegiatanh menanami modal,
baikr oleh  penanami modalt dalame negeri  maupun  penanamo modale asingt untukr
melakukanr usaha di wilayaht Negarai Republik Indonesia. Menurt Husnan (2003), pasarm
modalr adalahl pasar  dari  berbagaie instrument  keuangant jangkau panjangi yango bisau
diperjuale belikan,  baik  dalami bentukh hutangl maupuna modale sendiri,  baikr yangi
diterbitkanr olehi pemerintah,  otoritasi  negara  (public  authorities),  maupuni perusahaana
swasta.

Penilaiani  kinerjai  perusahaant  adalah  lketentuan  secarai  periodic  efektivitaslsuatu
organisasi, bagian organisasi, kayawan berdasarkan sasaran, standar, dan kriteria yang telah
ditetapkan  sebelumnya.  Sebuah  Informasi  terkadung  dalami laporanl keuanganidiperlukan
investoriuntuklmemperolehrperkiraanetentangilabardan devidenedii masat yang akanedatang,
dan resiko atas penilaian tersebut.  Denganademikianr pengukuranvkinerjal perusahaan dari
laporanukeuanganlbisa  menjadi  alati pengukuran  kekayaanepemegangssahami (penanam
modal).



Sahama merupakanl surate berharga, modall padat perseroani terbatas. Menuruti G.
Foster dan Gitosudarmo (2006) dalam pendekatani saham menggunakan dua analisis  yaitu
pendekataneteknikall dano pendekatanj fundamental.  Masyarakatj umumnyal memilih
menggunakan pendekatan fundamental yang di anggap mudah untuk analisis  harga saham
sedangkan pendekatan teknikal lebih susah untuk analisis harga saham.

Penelitian  ini  merupakan  replika  daril penelitian  Rizal  danu Permatasari  (2015)
dengan  persamaannya  yaitu  pada  variabel  penelitian,  berupa  variabele dependeni
menggunakan hargai sahaml danp variabele independenw menggunakan kinerja  keuangan
yangi diproksikan  dengan  Debtl to  Equityi Ratioi(DER)  dan  Returnl Oni Equityl(ROE)
sedangkan perbedaannya ada pada objek penelitian dan periode tahun penelitian. Penelitian
ini  menggunakan  objek  perusahaan  foodi and  beveragesl sedangkan  penelitian  terdahulu
menggunakan objek perusahaan plastik   dan periode tahun penelitian untuk penelitian ini
yaitu  2010-2014  sedangkan  penelitian  terdahulu  menggunakan  periode  tahun  2009-2013.
Peneliti memakai subsektor food and beverages karena menurut sepengetahuan penulis belum
pernah dilakukan pada subsektor tersebut pada penelitian ini. 

TINJAUAN PUSTAKA

Landasan Teori

Teori Signalling

Menurut Graham, Smart, dan Megginsoni (2010) modele sinyali dividenl membahas
ketidaky sempurnaana pasarl yangn membuatl kebijakane pembayarani yanga relevan:
asymmetric  information.  Jikai manajere mengetahuil bahwai perusahaanl merekai kuat
sementaral investora untukl beberapaa alasano tidake mengetahuil hal  ini,  makal manajer
dapatr membayari dividena (ataui secaran agresifi membelik saham)  dengani harapan
kualitass sinyall perusahaana merekah ke  pasar.  Sinyals secarai efektifj memisahkan
perusahaanu yangi kuate dengani perusahaanu yange lemahl (sehinggai perusahaani yang kuat
dapate memberikanr sinyalj jenisnyai ke  pasar).  Itu  menjadik mahali untukl sebuah
perusahaane yangi lemaht untuk menirui tindakan yang dilakukan oleh perusahaan yang kuat.

Penilaian Kinerja Keuangan

Untuk melihat bahwa salah satu kinerja perusahaan memutuskan agar suatui badan
usahar ataui perusahaanl mempunyai  kualitas  yang baik yaitu  dengan dua penilaian  yang
palingl dominani dalam menjalankan kaidah-kaidah manajemen yang baik. Kinerja keuangan
dapat  menjadi  pentunjuk arah  naiknya harga  saham bagi  pemegang saham untuk menilai
apakah penilaian  kinerja  perusahaan  memiliki  sisi  kinerja  yang baik.  Penilaian  ini  dapati
dilakukan dengane melihati sisii kinerjal keuangane (Financial performance) dani kinerja non
keuangan (non financial performance).

Pengertian Kinerja Keuangan

Menuruti Andi (2011) kinerja keuangan adalah suatu perusahaan sangat penting dalam
analisiss yangi dilakukane untuk melihati rencana perusahaani telahi melaksanakanl dengan
menggunakanj aturani-saturan pelaksanaana keuangane secara baik dan benar. Seperti dengan
membuate suatui laporani keuangane yangi telahi memenuhil standarj dani ketentuani dalam
SAKu (StandariAkuntansilIKeuangan)  atauj GAAPi (Generallyi AcceptedlIAccounting
lPrinciples), dan Ilainnya.



Pasar Modal

Menurut  Darmadji  dan  Fakhruddin  (2011)  pasar  modal  merupakani pasarl untuk
berbagaii instrumenta keuangani jangkal panjangi yangi bisakidiperjualbelikan, baiki dalam
bentuki utangl ataupuni modaljisendiri.  Widoatmodjo (2012) pasar modal dapatiidikatakan
pasarelabstrak,  dimanai yangi diperjualbelikanl adalahj danai-ldana  jangkaljpanjang,  yaitu
danai yange keterikatannyai dalamn investasij lebihgodari satuiltahun. Sedengkan  imenurut
junal  ilmiah  karya  Telaumbanua  dan  Sumiyana  (2008)  merupakan  pasari yangelefesien
dimana efek perdagangan merefleksikan informasidengan cepat dan akurat.  Martalena dan
Malinda (2011) pasarimodale(capitalilmarket) merupakane pasare untukliberbagai instrument
keuangani jangkal panjangeiyang bisaildiperjualbelikan, baikeisurat utangi (obligasi),iekuiti
(saham),  reksadana,  instrument  derivative  maupuniainstrumentilainnya.iPasaremodal
merupakanilsarana  pendanaanl bagil perusahaani maupun  institute  lain  (misalnya
pemerintah), dan sebagaii saranal bagik kegiatanriberinvestasi.

Saham

Menurut Hanafi dan Halim (2009), sahami merupakanl klaiml palinga akhir urutannya
atauilhaknya.  Bilai perusahaanl mengalamijlkebangkrutan,  makal kasi yangl  adai  dipakai
untuki melunasil utangl terlebihlldahulu, barul ikemudian jikai terdapatl lsisa, kasl itersebut
digunakanluntukllmembayar  pemegangilsaham.  Darmadji  dan  Fakhrudin  (2011),  saham
(shares) didefinisikanj sebagail tandal pernyataan ataui kepemilikan seseorangl atauilbadan
dalaml suatui perusahaanl ataui peseroan lterbatas. Sahami berwujudl selembarl kertasi iyang
menerangkanl bahwal pemiliki kertasl tersebute adalahl pemilik  perusahaan  yang
menerbitkan surati berhargalltersebut.

Penilaian Harga Saham

Hargaiisaham adalahliharga yangikterjadi palingilakhir dalamuisatu harinjbursa atau
yangildapat disebutljdengan hargalipenutupan. Harga saham terbentuk dari proses permintaan
dan penawarane yangj terjadii dillbursa. Naikl turunya hargai sahaml yanguldiperdagangkan
dii lantaikkbursa ditentukani olehl kekuatanlipasar. Jikal pasari menilail bahwaeiperusahaan
penerbite sahami dalaml kondisitlbaik, biasanyauhargailsaham perusahaan yang bersangkutan
akanilnaik,  sedangkanl jikal perusahaany dinilaiu rendahl olehilpasar,  hargailsaham
perusahaani jugai akane ikuti turunk bahkanl bisai lebihl rendahi daril hargal diilpasar
sekunderi antaral investori yangp satul dengani investorl yangl laine sangateimenentukan
hargalisahampperusahaan.

Analisis Rasio Keuangan

Menurut Kamsir (2008) defenisi rasio keuangan merupakan sebuah cara menganalisis
yang mengghubungkan dengan menggunakan perhitungan-perhitungan. Perbadingan  idapat
dilakukani antaral satul komponeni dengani komponeni lain dalami satu laporanilkeuangan
atau  antar  komponen  yangi adanldiantara  laporanlikeuangan.  Kemudianilangkalyang
diperbadingkan dapati berupal angkai-iangka dalami satul tahunl maupunllbeberapaitahun.

Rasio Keuangan Sebagai Instrumen Penilaian Kinerja Keuangan

Untuki menilail prestasil dani kondisi keuangan perusahaan diperlukan ukuran-ukuran
tertentu.  Ukurani yangl digunakani adalahllrasio,  yangl dapati menunjukkane hubungan



antara dual datai keuanganl daripadal analisisi rasiol akanl memberi pemahamanl yangl lebihl
ibaik terhadapi prestasil dani kondisil keuanganl daripadai analisis  hanya terdapat  laporan
keuangan  saja.  Analisisi laporanl keuangani menyangkutl dua  jenis  perbadingan  Husnan
(2008)  pertama  perbadingan  antarai rasiol saatl inii denganl masal lalul dani yanga
diharapkanl dii masai yang akani datangl untukl perusahaanl yangilsama. Kedua, perbadingan
rasioi suatul iperusahaan suatu perusahaan dengani yangl lainnyall yangi sejenisl dani kirai-
lkira samai ukurannyai atau dengani ratai-lrata industril padai saatl yangiisama.

Rasio Sebagai Alat Ukur Kinerja Keuangan Perusahaan 

1. Rasio Solvabilitas

Rasiol inii juga  disebut  Ratio  leverage  yaitu  mengukuri perbadinganlidana  lyang
disediakani olehl pemiliknyal denganildana yangi dipijaml darii krediturilperusahaan
tersebut. Adai dual tipellleverage, yaitui operatingl dan financial lleverage. Operating
leveragei terjadil padailsaat perusahaanl menggunakanl aktival yangi imenimbulkan
bebani tetapi yangi harusl ditutupdari  hasilploperasinya.  Sedangkanilfinancial
leveragei terjadii padal saatiiperusahaan  menggunakani hutangl danilmenimbulkan
bebaniitetap (bunga) yang harus dibayar dari hasil operasi (Husnan, 2010). Contohnya
adalah Debti toi EquityliRatio (DER), dan Totali Debtl toi Totali AsseltiRatio.

2. RasioilProfitabilitas

Ratio Profitabilitasi adalah rasioi yangi menggunakanl kemampuan perusahaan
dalami menghasilkanlilaba,  profitabilitasi perusahaanl untuk  mewujudkani selisih
antarai labal dengani aktival ataui modal yang memberikan laba. Kamil dan Herusetya
(2012)  berpendapat  bahwa  ketika  perusahaani mampui mendapatkani labailyang
semakinilbesar,  sehinggal perusahaani mampul untukiimeningkatkan  iaktivitas
tanggungi jawabl social,  sertap mengungkapkanl tanggungi jawabl sosialnyaildalam
laporani tahunani dengani lebihl luasi maka tingkat  profitabilitasnya akan semakin
besar.  Profitabilitasi memilikil artir pentingi dalami usahallkelangsungan  bertahan
hidup  perusahaani dalaml jangkai panjangl maupun  jangka  pendek  karenai rasio
profitabilitasi bertujuan  apakah  entitas  menujukkan  prospeki yangi baiki dimasa
mendatang  atau  tidak.  Contohnya  adalah  GrossiiProfitlMargin,  NetllProfitiMargin,
EarningilPower ofl TotalllInvestment, dani Returni OnilEquity.

Dalam penelitian ini digunakan dua variabel yaitu Debt to equity Ratio (DER) dan Return On
Equity (ROE).

METODOLOGI PENELITIAN

Desain penelitian



Desain penelitian ini  dilakukan dengan cara tekniki penelitiani lsecara  lkuantitatif.
Analisise kuantitatifllyang  dinyatakanlldengan  angkal-kangka  dani lperhitungannya
menggunakanilmetode statistikl yangl dibantul denganl programl iSPSS. Analisisi datal iyang
digunakani dalaml ipenelitian  inii adalahr pengujiani asumsi  klasik,  uji  normalitas,  uji
autokorelasi, uji heteroskedastisitas, uji multikolinieritas, uji hipotesis, analisis regresi linier
berganda, uji signifikansi parameter individual (uji statistik t) dan uji koefesien determinasi
(R²). Penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur yang bergerak dibidang foodi iand
beveragesi  yangi terdaftarl dii Bursal Efekl iIndonesia (BEI) serta memiliki data  ilaporan
tahunanl perusahaan secarai berturutl-iturut daril tahuni 2010-2014.

Jenis Penelitian

Jenis  penelitian  ini  menggunakan  kuasalitas  yaitu  untuk  mengetahui  besarnya
pengaruh / hubungan diantara dua variabel atau lebih. Dalam penelitian ini akan dijelaskan
pengaruh variabel DebtitollEquityiRatio,  ReturnlOnllEquity  (variabel independen) lterhadap
hargaisahami(variabellldependen).

Populasi dan Sampel

Populasi

Populasil adalahll sekumpulan subyek yangi adal dil wilayahe penilitian (sumanto,
2014).  Sehingga  populasil yang  digunakan  penelitianl inii adalahl seluruhilperusahaan
manufakturl yangi terdaftarl dii BEIl dan tetap listing dalaml periodelltahun 2010-2014.

Sampell

Sampell adalahl sebagiani daril populasil yange dipilihl untukl menjadii lsubjek
penelitiani untukl mewakilil keseluruhani populasil (Sumanto, 2014). Sampele dari ipenelitian
inii yaitu  perusahaan manufaktur  yangl masukl kategorii perusahaanl foodiland beverages
yang terdaftar di BEI periode tahun 2010 – 2014. Alasan pemilihan sampel tersebut, yaitu
perusahaan manufaktur yang bergerak dalam subsektor  food and beverages dan perusahaan
tersebut termasuk perusahaan paling tahan terhadap kirisis ekonomi karena bergerak dalam
sektor  foodi andi beveragesl sektori inil menjanjikanilkeuntungan, selaini itul lsetiap  lorang
membutuhkanl makanani danl minumani sebagail kebutuhanilprimer. Perusahaan  food and
beverages juga  memiliki  daya  tarik  investor  yang  diminati  sebagai  target  investasinya.
Berdasarkan  alasan  tersebut  maka  penelitil memilihl perusahaani foodl andilbeverages
sebagail sampel pada penelitianlini.

Jenis dan Sumber Data

Jenis Datal

Adapunl jenisi datal yang  ldigunakan  penelitil dalam  ipenelitian  iini  ladalah  idata
kuantitatifl berupal angkal–iangka yangi dapatlidihitung, yang berkaitan dengan masalah yang
ditelitil sepertil neracal dani laporanl labal irugi sertai datai lainnyal yangi adalikaitannya
dengani masalahl yangi akanliditeliti. Datai tersebutl di peroleh daril kantorl IDX semarang
yang beralamat diiJl. MHilThamrin.



Sumber Data

Adapunilsumber  datai yangl di  peroleh  penelitil dalaml penelitianiiini  adalahlidata
sekunder, yaitui datal yangi diperolehi dengani jalanl mengumpulkani dokumeni – idokumen
sertai literaturl-iliteratur   yangi eratlthubungannya  denganl penulisanl yaitu  dalam bentuk
Indonesia Capital Market Directory.

Uji Kualitas Data

Uji Asumsi Klasik

Pada penelitian ini  dilakukan pengujian klasik agar dapat mengetahui dan menguji
kelayakan  atas  model  regresi  linier  berganda,  perlu  diadakan  pengujian  asumsi  klasik.
Pengujian  asumsi  klasik  terdiri  dari  uji  normalitas,  uji  multikolonieritas,  uji
heteroskedastisitas, uji autokorelasi.

Uji Normalitas 

Uji normalitas adalah pengujian tentang kenormalan sebuah data maksud dari  data
terdistribusi  normal  adalah  bahwa  data  yang  mengikuti  ditribusi  normal  dimana  data
mengikuti  distrinusi  normal  dimana  data  tersebut  mengikuti  nilai  rata-rata  dan  median
(Purbayu, 2007). Jika asumsi ini dilanggar, maka pengujian statistic pada penelitian ini tidak
valid untuk jumlah sampel yang kecil. Dalam penelitian ini, pengujian normalitas bertujuan
untuk mengetahuai data yang digunakan dengan model regresi berdistribusi normal atau tidak
dengan  menggunakan  kolmogrov-smirnov  dengan  melihat  tingkat  signifikannya.  Dasar
pengambilan keputusannya adalah:

1. Jika Asymp sig 2 tailed > tingkat signifikan (α = 0,05), berarti memenuhi normalitas.

2. JikaiAsymplsigi2itailed <tingkat  signifikan  (α  =  0,05),  berarti  tidak  memenuhi
normalitas.

Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskendastisitas adalah asumsi dalam regresi di mana varians dari residual satu
pengamatan ke pengamatan lain (Ghozali,  2013).  Terdapat dua istilah di  dalam pengujian
heteroskedastisitas, yaitu homoskedastisitas dan heteroskedastisitas. Homoskedastisitas yaitu
variance dari  residual satu pengamatan ke pengamatan lain.  Sedangkan heteroskedastisitas
yaitu adanya ketidaksamaan varian dari residual untuk semua pengamatan pada model regresi.
Model  regresi  yang  baik  adalah  homoskedastisitas  karena  varians  dari  residual  satu
pengamatan ke pengamatan lainnya tetap.

Uji Multikolonearitas

Uji  multikolonearitas  merupakan  bentuk  pengujian  asumsi  dalam  analisis  regresi
berganda. Yang bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya hubungan
antar variabel independen. Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara
variabel bebas (tidak terjadi multikolonearitas). Asumsi multikolonearitas menyatakan bahwa
variabel independen harus terbebas dari gejala korelasi antar variabel independen. Kriteria



pengujiannya  adalah  apabila  nilai  tolerance  > 0.10 makai tidakl terjadil multikolonearitas
terhadapl datai yangldiiluji. Sedangkan nilail ltolerance < 0.10 maka terjadi multikolonearitas
terhadapi datal yangi diiluji. Untuk menguji multikolonieritas dengan VIF dengan masing-
masing dengan variabel independen, jika nilai VIF < 10,0 maka tidak terjadi multikolonearitas
terhadapi datal yangi diiluji.

Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi adalah untuk mengetahui adanya korelasi antara variabel gangguan
pada periode t dengan kesalahan pada periode t-1 sehingga penaksir tidak lagi efesien baik
dalam model sampel kecil maupun besar. Salah satu cara untuk menguji autokorelasi adalah
dengan  percobaan  uji  d  Durbin  Watson  (dW). Hasil  perhitungan  dilakukan  pembadingan
dengan Ftabel.  Kriteria  pengujiannya adalah apabila  nilai  durbin Watson < F table,  maka
diantara  variabel  independen  dalam  persamaan  regresi  tidak  ada  autokorelasi.  Dasar
pengambilan keputusannya adalah 

1. Jika angka dW < dL atau dW > (4-dL), berarti terdapat autokorelasi.

2. Jika angka dU < dW < (4-dU), berarti tidak terdapat autokorelasi.

3. Jika angka dL < dW < dU atau (4-dU) < dW < (4-dL), berarti tidak menghasilkan
kesimpulan yang pasti.

Analisis Regresi Linier Berganda

Analisis regresi linier berganda adalah hubungan secara linear antara dua atau lebih
variabel independen (X1, X2,…..Xn) dengan variabel dependen (Y). analisis ini dipakai untuk
mengetahui  arah  hubungan  antara  variabel  independen  dengan  variabel  dependen  apakah
masing-masing  variabel  independen  berhubungan  positif  ataupun  negatif  dan  untuk
memprediksi  nilai  dari  variabel  dependen  apabila  nilai  variabel  independen  mengalami
kenaikan atau penurunan. Model persamaan regresi dapat dirumuskan sebagai berikut :

Y = α + b1X1 + b2X2+ e

Uji Simultan (Uji F)

Pengujian  ini  dilakukan  untuk  menunjukkan  apakah  semua  variabel  independen
dimasukkan dalam model yang mempunyai pengaruh terhadap variabel dependen. Adapun
langkah-langkah yang dilakukan dalam hal ini adalah dengan membandingkan nilai Fhitung
dengan Ftabel dengan ketentuan bila Fhitung < Ftabel, variabel independen secara bersama-
sama  tidak  berpengaruh  terhadap  variabel  dependen.  Bila  fhitung  >  Ftabel,  variabel
independen secara bersama-sama berpengaruh terhadap variabel dependen.

Uji Parsial (Uji t)

Pengujian  ini  dilakukan  untuk  menguji  signifikansi  pengaruh  terhadap  variabel
independen  terhadap  variabel  dependen,  pengujian  secara  parsial  ini  dimaksudkan  untuk
melihat  seberapa  jauh  pengaruh  variabel  independen  secara  individu  dalam menerangkan
variasi  variabel  dependen   dengan  membadingkan  Thitung  dengan  Ttabel  jika  Thitung  <



Ttabel  maka  Ha  diterima.  Tingkat  kepercayaan  yang  digunakan  adalah  95%  atau
signifikannya  adalah  5% (α  =  0.05)  dengan  kriteria  jika  Ha diterima  Ho ditolak  maka  :
Thitung < Ttabel, jika Ha ditolak Ho diterima  maka : Thitung > Ttabel. Tingkat signifikan
dinilai  cukup  ketat  untuk  mewakili  kedua  variabel  dan  sudah  umum  digunakan  dalam
penelitian.  Dasar  pengambilan  keputusannya  dapat  dilakukan  dengan  2  cara  berdasarkan
profitabilitas:

a. Jika  profitabilitas  < 0,05  berarti  hipotesis  tidak  dapat  ditolak.  Tidak dapat  ditolak
mempunyai arti bahwa variabel independen berpengaruh terhadap variabel dependen.

b. Jika profitabilitas > 0,05 berarti hipotesis ditolak. Hipotesis ditolak mempunyai arti
bahwa variabel independen tidak berpengaruh terhadap variabel dependen.

Uji Koefisien Determinasi (R²)

Koefesien determinasi bertujuan untuk mengetahui seberapa besar kemampuan untuk
menganalisis  variabel  independent  dan  dependent.  Koefesien  determinasi  memiliki  nilai
antara  nol  dan  satu.  Kemampuan  variabel  independen  dalam  menjelaskan  nilai  variasi
variabel  dependen  sangat  terbatas  sedangkan  variabel  dependen  dalam menjelaskan  nilai
variasi independen memberikan informasil yangi dibutuhkanl untukl lmemprediksi.

HASILl DANl PEMBAHASANl

Deskripsi Sampel Penelitianl 

Berdasarkan  data  perusahaan  manufaktur  yang  masuk  dalam  kategori  food  and
beverages  yang terdaftar di BEI (Bursai Efekl Indonesia) untuk periodel itahun 2010-2014.
Maka diperoleh 12 perusahaani foodl andi beveragesl yangi terdaftarlidi BEI (Bursal lEfek
Indonesia) yang memenuhi standar untuk dijadikan sampel pada penelitian ini. Jumlah sampel
tersebut merupakan sampel dalam satu tahun,  jadi keseluruhan data  yang digunakan pada
analisis penelitiani inil adalah 12 x 5 tahunl= 60 sampel  lpenelitian. Pemilihanl penelitian
sampell padai penelitianl inil berdasarkan  metode  purposive  sampling.  Adapun  penetuan
sampeli perusahaanl foodl andi beveragesl tahun 2010-2014 yangi digunakanl pada penelitian
ini adalah sebagai berikut:

Sampel penelitian
No Keterangan Jumlah

1 Jumlah perusahaan food and beverages yang terdaftar di
BEI periode tahun 2010-2014 

15

2 Jumlah  perusahaan  food  and  beverages yang  tidak
konsisten  melaporkan  annual  report di  BEI  periode
tahun 2010-2014

3

3 Jumlah  perusahaan  food  and  beverages  yang  tidak
mengukapkan informasi social

0

Total sampel yang digunakan adalah                                                               12

Jumlah amatan penelitian periode tahun 2010-2014                                        60



Hasil Penelitian

Analisis Deskriptif

Pada  bagian  ini  akan  dibahas  mengenai  statistik  deskriptif  digunakan  untuk
menjelaskan deskripsi data dari semua variabel yang dimasukan dalami konsepl penelitian ini.
Menunjukkani statistic deskriptifl daril variabell–lvariabel yangi digunakanl dalaml penelitian
ini.

Descriptive Statistics
N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

DER 60 .20 3.03 .9893 .57457
ROE 60 -11.57 142.30 22.5798 31.91053
Harga saham 60 4.38 14.00 8.0947 2.37671
Valid N (listwise) 60

Statistik deskriptif menunjukkan nilai minimum, nilai maksimum, mean, dan standar
deviasi  masing – masing variabel.  Berdasarkan pada tabel 4.2.1 dapat dilihat bahwa hasil
analisis  Harga  Saham memiliki  nilai  minimum sebesar  4.38 yaitu  yang dimiliki  oleh  PT.
PSDN pada tahun 2010, nilai maksimum 14.00 yaitu yang dimiliki oleh PT. MLBI pada tahun
2013, mean 8.0947 dan standar deviasi 2.37671. Hal ini menunjukkan harga saham terbesar
adalah sebesar Rp 14.00 dan harga saham terkecil adalah sebesar Rp 4.38. Harga saham yang
terbesar memiliki nilai yang jauh lebih besar dari nilai terendah sehingga diharapkan dapat
membantu  investor  dalam menentukan keputusan untuk melakukan investasi  khusus  pada
perusahaan  food and beverages. Dalam penelitian ini menggunakan 2 variabel independent,
yaitu Debt to Equity Ratio (DER) dan Return On Equity (ROE). Variabel Debt to Equity Ratio
(DER) memiliki nilai minimum sebesar 0.20 yaitu yang dimiliki oleh PT. DLTA pada tahun
2010,  nilai  maksimum 3.03  yaitu  yang  dimiliki  oleh  PT.  MLBI  pada  tahun  2014,  mean
sebesar  0.9893  dan  standar  deviasi  sebesar  0.57457.  Variabel  Return  On  Equity (ROE)
memiliki nilai minimum sebesar -11.57 yaitu yang dimiliki oleh PT. PSDN pada tahun 2011,
nilai maksimum 142.30 yaitu yang dimiliki oleh PT. MLBI pada tahun 2014, mean sebesar
22.5798 dan standar deviasi sebesar 31.91053.

Hasil Pengujian Asumsi Klasik

Uji Normalitas

Untuk pengujian  normalitas  data  pada  penelitian  ini  dilakukan dengan uji  statistic
One-  Sample  KolmogorovilSmirnovl(K-S).  Dalami penelitianilini,  Adapun  hasilluji
Kolmogorovs smirnovl pada penelitian ini adalah

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized

Residual
N 60

Normal Parametersa,b Mean 0E-7
Std. Deviation 1.52714307

Most Extreme Differences
Absolute .107
Positive .107
Negative -.087

Kolmogorov-Smirnov Z .827



Asymp. Sig. (2-tailed) .501
a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

Berdasarkan hasil pengujian Kolmogorov-Smirnov pada tabel 4.2.2.1 di atas menunjukkan
bahwa teryata hasil pengujian untuk normalitas dapat dilihat dari nilai Kolmogorov-Smirnov
yaitu sebesar 0.827 dengan tingkat signifikansi sebesar 0.501. Pengujian regresi mensyaratkan
data yang berdistribusi harus normal dan tingkat signifikannya harus diatas 0.05 atau 5%.
Karena tingkat signifikansi pada penelitian ini lebih besar dari 0.05 yaitu sebesar 0.501 atau
50.1% maka bisa dikatakan bahwa model regresi pada penelitian ini normal.

Uji Heteroskedastisitas

Dalam  penelitian  ini  untuk  menguji  heterokedastisitas  digunakan  uji  scatterplot.
Pengujian  ini  dilakukan  untuk  mengetahui  apakah  sebuah  model  terjadi  ketidaksamaan
variance. Hasil pengujian model regresi yang baik adalah jika tidak terjadi heterokedastisitas.
Dengani asumsil apabilal titikl-ltitik menyebari dii ataso dani dil bawaha sumbue dane itidak
membentukl suatul polal makai tidakl terjadii lheteroskedastisitas.  Berikut ini  adalah hasil
pengujiannya:

Uji Multikolinieritas

Uji multikolonearitas menguji  model regresi independen terjadi korelasi atau tidak.
Modeli regresio yangl ibaik adalahl jikai antar variabel bebas tidaki terjadillkorelasi. Berikut
ini adalah hasil pengujian multikolonieritas dalam penelitian ini:

Coefficientsa

Model Unstandardized
Coefficients

Standardized
Coefficients

T Sig. Collinearity
Statistics

B Std. Error Beta Tolerance VIF

1

(Constant
)

7.791 .402 19.378 .000

DER -1.100 .381 -.266 -2.886 .005 .854 1.172
ROE .062 .007 .828 8.984 .000 .854 1.172

a. Dependent Variable: Harga saham

Hasil pengujian untuk multikolinearitas, nilaii tolerancel menunjukkanl tidaki adal ivariabel
bebas atau variabel independeni yangl memilikil nilaiiitolerance lebih darii 0,1 yang artinya
tidak terjadi korelasil antari variabell iindependen. Sedangkan nilai  variance inflation factor
(VIF) menunjukkan bahwa semua variabel bebas atau variabel independen memiliki nilai VIF
yangi sangat  rendahi dani jauhl dibawah  angkai 10  sehingga  dengani demikianildapat
dikatakan tidak terjadi multikolinearitasi antar variabel padai penelitiani iini.



Uji Autokorelasi

Pengujian  ini  adalah  mengetahui  suatu  model  regresi  linier  terjadi  korelasi.  Ada
tidaknyai autokorelasil dalami suatul modeli regresil dilakukani denganl uji Durbin-Watson
(DW) dan dalam penelitian ini hasilnya sebagai berikut:

Model Summaryb

Model R R Square Adjusted R
Square

Std. Error of the
Estimate

Durbin-Watson

1 .766a .587 .573 1.55370 1.996
a. Predictors: (Constant), ROE, DER
b. Dependent Variable: Harga saham

Hasil analisis regresi diatas dapat diperoleh nilaii DurbinI-lWatson sebesari 1.996. Mengacu
pada  tabeli signifikan  Durbini-lWatson,  untuk  nilail dLl daneidU  sebanyak  60  sampel
perusahaan setelah  di  outlier   dan  K=2 adalah  dL = 1.5144 dan dU = 1.6518.  Sehingga
diperoleh hasil bahwa nilai DW sebesar 1.996 berada diantara nilai dL dan dU yaitu 4 - dL
diperoleh hasil  2.4856, 4 – dU diperoleh hasil  2.3482 maka diperoleh hasil  bahwa model
regresi pada penelitian ini tidak terjadi autokorelasi.

Uji Regresi Linier Berganda

Coefficientsa

Model Unstandardized
Coefficients

Standardized
Coefficients

T Sig. Collinearity
Statistics

B Std. Error Beta Tolerance VIF

1

(Constant
)

7.791 .402 19.378 .000

DER -1.100 .381 -.266 -2.886 .005 .854 1.172
ROE .062 .007 .828 8.984 .000 .854 1.172

a. Dependent Variable: Harga saham

Persamaan regresi Y = 7.791 – 1.100 (X1) + 0.62 (X2)

Dimana:
Yl = HargalSahaml
bi =1,2 = Koefisienlregresil
Α = Konstanta
X1 = Debt to Equity Ratio (DER)
X2 = Return On Equity (ROE)
e = Pengaruh variabel lain atau Residual

Adapun penjelasan dari masing-masing variabel adalah sebagai berikut:
1. Nilai konstanta adalah sebesar 7.791 hal ini menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio

(DER) dan Return On Equity (ROE) bernilai 0 maka harga saham perusahaan adalah
sebesar 7.791.

2. Koefesien regresi  variabel DER diperoleh hasil  sebesar -1.100 yang artinya bahwa
setiap kenaikan DER sebesar 1 satuan, maka akan mengakibatkan penurunan harga
saham sebesar -1.100 dengan asumsi variabel yang lain konstan.

3. Koefesien regresi variabel ROE diperoleh hasil sebesar 0.62 yang artinya bahwa setiap
kenaikan ROE sebesar 1 satuan, maka akan mengakibatkan kenaikkan harga saham
sebesar 0.62 dengan asumsi variabel yang lain konstan.

Pengujian Hipotesis



Uji Fl
ANOVAa

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.

1

Regression 195.678 2 97.839 40.530 .000b

Residual 137.598 57 2.414

Total 333.276 59

a. Dependent Variable: Harga saham
b. Predictors: (Constant), ROE, DER

Berdasarkan  hasil  penelitian  tabel  4.2.4.1  bahwa  ternyata  nilai  F  hitung  sebesar  40.530
dengan harga saham signifikansi sebesar 0.000 < 0.05, karena harga saham lebih kecil dari
0,05. Maka variabel independen (DER, ROE) mempengaruhi dependen (harga saham) secara
bersama-sama berpengaruh signifikan atau simultan.

Uji ti
Coefficientsa

Model Unstandardized
Coefficients

Standardized
Coefficients

T Sig. Collinearity
Statistics

B Std. Error Beta Tolerance VIF

1

(Constant
)

7.791 .402 19.378 .000

DER -1.100 .381 -.266 -2.886 .005 .854 1.172
ROE .062 .007 .828 8.984 .000 .854 1.172

a. Dependent Variable: Harga saham

Hipotesis  yang  diuji  dalam  penelitian  ini  mengkaji  pengaruh  kinerja  keuangan  yang
diproksikan sebagai konstruk DEr dan ROE terhadap perubahan harga saham. untuk melihat
satu  persatu  variabel  independen  dengan  variabel  dependen  dapat  dilakukan  uji  t  atau
pengujian secarai parsiall antarai pengaruh variabel independeni dengan variabelildependen.

UjiiKoefesien Determinasii
Model Summaryb

Model R R Square Adjusted R
Square

Std. Error of the
Estimate

Durbin-Watson

1 .766a .587 .573 1.55370 1.996
a. Predictors: (Constant), ROE, DER
b. Dependent Variable: Harga saham

Nilai Adjusted R Square pada penelitian ini adalah sebesar 0.573, artinya bahwa harga saham
yang diproksikan pada akhir tahun dapat dijelaskan secara signifikan oleh variabeli Debtl ito
EquityllRatio (DER)  daniReturnlOnlEquity (ROE)  sebesar  57.3%  sehingga  sisanya  yaitu
sebesar 42.7% (100% - 57.3%), artinya variabel – variabel independen mampu menerangkan
atau  mempengaruhi  hargailsaham,  sedangkanklsisanya  dijelaskan  atau  dipengaruhilloleh
faktori-lfaktor lainl selain yang diteliti.

KesimpulanlDaniSaranl

Kesimpulanl 



Penelitian ini  adalah mengujii pengaruhl kinerja  kuangan dengan variabel  Debt to
Equity Ratio (DER) dan  Return On Equity (ROE) terhadap harga saham. Berdasarkan hasil
analisis  yangi telah  dilakukan  dalaml penelitianliini,  maka  peneliti  mengambil  beberapa
kesimpulan.

1. Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruhi secara signifikan terhadap harga saham pada
subsektor food and beverages periode tahun 2010-2014. Hali inii dibuktikanlidengan
nilaii signifikan sebesari 0,005 hal ini menunjukkan harga saham menunjukkan < 0,05
atau 5%, sehingga hipotesis pertama bahwa Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh
terhadap harga saham diterima.

2. Return On Equity (ROE) berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham pada
subsektor foodl andp beveragesl periode tahun 2010-2014. Hali inii dibuktikan dengan
nilaii signifikanllsebesar 0,000, bahwa ROE terhadap harga saham lebihi kecil dari
0,05  atau  5%,  sehingga  hipotesisi kedual yangi menyatakanl bahwal ROE
lberpengaruh terhadapi harga sahamilditerima.

Saran

Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan yang telah disajikan, beberapa saran atau
implikasi yang dapat diberikan peneliti antara lain:

1. Bagi perusahaan subsektor food and beverages
Perusahaan hendaknya mengevaluasi pengaruh tingkat DER dan ROE terhadap harga
saham  yang  terjadi  sesuai  dengan  hasil  penelitian  ini.  Bahwa  DER  dan  ROE
menunjukkan pengaruh positif dan signifikan pada harga saham dan adanya informasi
nilai  DER  dan  ROE  yang  baik,  maka  akan  menarik  para  calon  investor  untuk
berinvestasi.

2. Bagi peneliti
Dapat  melakukan  penelitian  lebih  lanjut  dengan variabel  lain  yang  mempengaruhi
harga saham yang tidak digunakan pada penelitian ini atau dengan faktor-faktor lain
disamping hal-hal yang ada pada penelitian ini faktor-faktor lain berupa Earnings Per
Share, Valuta Asing, Laba, penjualan, dan lain-lain.
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