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Abstract :

Di dalam teori pasar efisien disebutkan bahwa perubahan harga suatu sekuritas saham di waktu yang lalu tidak dapat digunakan
untuk memperkirakan perubahan harga dan pada teori signal disebutkan juga bahwa investor melihat tanda tanda yang dibuat oleh
manajer perusahaan untuk memprediksi prospek perusahaan ke depan. Karenanya dibuatlah penelitian untuk mendapatkan bukti
empiris dengan menganalisis apakah faktor faktor fundamental berpengaruh signifikan terhdap harga saham pada perusahaan
manufaktur baik secra parsial maupun simultan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2012-2015. Faktor
fundamental di sini dibagi menjadi profitabilitas, solvabilitas dan likuiditas diwakili oleh rasio ROA, ROE, NPM, DER, CashTA,
TATO, dan EPS. Penelitian menggunakan Regresi Data Panel yang dibantu dengan program Eviews. Hasil penelitian secara
parsial hanya variabel NPM, CashTA dan EPS yang berpengaruh signifikan sedangkan untuk variabel ROA, ROE, DER dan
TATO tidak berpengaruh signifikan. Secara simultan seluruh seluruh variable secara bersama sama memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap harga saham.

In efficient market theory it is mentioned that a price change of a stock's securities in the past can not be used to estimate price
changes and the theory of signals is also mentioned that investors see signs made by managers of firms to predict future outlook.
Therefore, the research was made to obtain empirical evidence by analyzing whether the fundamental factor has significant effect
on stock price in manufacturing companies either partially or simultaneously on manufacturing companies listed on BEI in 2012-
2015. The fundamental factors here are divided into profitability, solvency and liquidity are represented by ROA, ROE, NPM,
DER, CashTA, TATO, and EPS ratios. Research using Data Panel Regression assisted with Eviews program. The results of
research partially only NPM, CashTA and EPS variables that have a significant effect while for the variable ROA, ROE, DER and
TATO no significant effect. Simultaneously all the variables together have a significant influence on stock prices.

Key word : Return On Asset, Return On Equity, Net Profit Margin, Debt to Equity Ratio, Cash to Total Assets, Total Asset Turn
Over, Earning per Share, Stock Price, Fundamental analysis
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Latar Belakang

Setiap perusahaan yang listing di Bursa Efek Indonesia atau go public sudah pasti menerbitkan
sahamnya melalui pasar perdana. Kemudian lembar lembar saham ini pasti diperjualbelikan di pasar
sekunder. Maka bagi investor yang memiliki lembar saham ingin harga sahamnya selalu tinggi dan tidak
pernah turun. Maka dari itu investor harus bisa menganalisis harga saham tersebut karena jika salah dalam
menganalisis harga saham, maka investor akan mengalami kerugian yang jumlahnya tidak sedikit.

Analisis fundamental dan analisis teknikal merupakan dua analisis keuangan yang biasa digunakan
untuk menentukan harga saham. Menurut Darmadji dan Fakhruddin (2011: 149) Analisis fundamental
merupakan salah satu cara untuk melakukan penilaian saham dengan mempelajari atau mengamati berbagai
indikator yang terkait dengan kondisi makro ekonomi dan kondisi industri suatu perusahaan hingga berbagai
indikator keuangan dan manajemen perusahaan.

Analisis fundamental adalah analisis yang berbasis pada berbagai data riil yang digunakan untuk
mengevaluasi atau memproyeksi nilai suatu saham. Rasio keuangan dan rasio pasar adalah rasio rasio yang
sering digunakan untuk memprediksi harga saham atau tingkat pengembalian dari suatu saham. Rasio
keuangan yang biasanya berfungsi untuk memprediksi harga saham antara lain : return on assets (ROA),
debt to equity ratio (DER), dan book value per share (BPS). Rasio pasar yang sering digunakan untuk
menilai harga saham atau tingkat pengembalian saham adalah price to book value (PBV).

Metode lainnya yang digunakan adalah analisis teknikal. Metode ini merupakan salah satu metode
yang digunakan untuk penilaian saham, di mana dengan metode ini para analis melakukan evaluasi saham
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berbasis pada data statistik yang dihasilkan dari aktivitas perdagangan yang telah lalu. Analisis teknikal
mencoba melihat arah pergerakan harga saham ke depan dengan berbagai grafik serta pola-pola grafik yang
terbentuk. Faktor teknikal ini diukur dengan beberapa indikator diantaranya inflasi, nilai tukar mata uang,
dan risiko pasar.

Dalam hal menilai saham, analisis fundamental bertujuan untuk memastikan bahwa saham saham
yang dibeli merupakan saham perusahaan yang kinerjanya baik. Di mana perusahaan memiliki ekspektasi
positif terhadap pertumbuhan harga sahamnya. Analisis fundamental meminimalkan risiko membeli saham
yang berkemungkinan de-listing dari papan bursa.

Oleh karena begitu banyak faktor yang dapat mempengaruhi harga saham, maka penelitian ini
dibatasi hanya pada pengaruh faktor fundamental dengan melihat kondisi spesifik perusahaan : kinerja
perusahaan (laporan keuangan) dengan menggunakan rasio keuangan yaitu : Return on Assets (ROA),
Return on Equity (ROE), Net Profit Margin (NPM), Debt to Equity Ratio (DER), Cash to Total Assets
(CashTA), Total Assets Turn Over (TATO), Earning Per Share (EPS). Ketujuh variabel tersebut dipilih
karena mewakili rasio profitabilitas, rasio likuiditas dan rasio solvabilitas, dan pernah digunakan dalam
penelitian terdahulu sebagai variabel penelitian serta memberikan kesimpulan yang tidak konsisten. Rasio-
rasio ini relevan dengan penelitian ini karena rasio profitabilitas mencerminkan tingkat keuntungan yang
diberikan oleh perusahaan dan untuk rasio solvabilitas ini menunjukkan besaran aktiva yang dimiliki
perusahaan yang diperoleh melalui hutang serta rasio likuiditas yang menggambarkan kemampuan
perusahaan dalam melunasi hutang hutang jangka pendek perusahaan.

Hal ini sejalan karena rasio rasio profitabilitas, solvabilitas dan likuiditas menggambarkan
kemampuan perusahaan dalam mengolah perusahaan untuk lebih efisien dalam menghasilkan laba serta
menjaga perusahaan dalam melakukan pelunasan kewajiban kewajibannya. Hal ini akan berpengaruh
terhadap keputusan investor untuk melakukan investasi atau pembelian saham pada perusahaan
bersangkutan.

Menurut penelitian baresa, Bogdan dan ivanovic, “Fundamental analysis is considered to be one of
the easiest ways of companies valuation. The main aim of fundamental analysis is to reveal the actual
current value of the company. One of the main aims of fundamental analysis is prediction of future profits,
dividends and the risk in order to calculate the true value of the stocks” namun menurut Jekaterina dan
Deimant, “So, having all arguments against fundamental analysis which were presented in this paper, the
question about usefulness of this tool necessarily arise in mind.”. Hal ini membuat penulis mencoba menguji
sejauh apa rasio keuangan dalam analisis fundamental ini memiliki efek terhadap harga saham.

Menurut beberapa hasil penelitian terdahulu menunjukkan perbedaan hasil. Penelitian Deitiana
(2011) pada perusahaan yang terdaftar di LQ45 selama tahun 2004 sampai 2008 menunjukkan hanya
profitabilitas yang diukur menggunakan ROE saja yang memliki pengaruh yang signifikan terhadap harga
saham sedangkan likuiditas, pertumbuhan penjualan dan kebijakan dividen tidak memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap harga saham.

Menurut penelitian Pandansari (2012) yang melakukan pengujian terhadap perusahaan manufaktur
yang terdaftar di BEI selama tahun 2008 sampai 2010 menunjukkan bahwa ROA, DER dan BVS secara
simultan dan parsial berpengaruh positif terhadap harga saham. Sedangkan Menurut penelitian Nainggolan
(2008) yang melakukan pengujian terhadap perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI selama tahun 2004
sampai 2006 menunjukkan hasil yang berbeda di mana secara simultan ROA, DER, ROE dan BVS tidak
memiliki pengaruh terhadap harga saham. Bahkan secara parsial hanya BVS saja yang memiliki pengaruh
yang signifikan terhadap harga saham sedangkan ROA, DER dan ROE secara persial tidak memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap harga saham.

Menurut penelitian Jiwandono (2014) yang melakukan pengujian terhadap perusahaan perbankan
yang terdaftar di dalam indeks kompas 100 selama periode 2008 sampai 2012 menunjukkan hasil berupa
EPS dan ROA memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham sedangkan ROE, ROI, AG dan
CAR tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham.

Menurut Seetharaman dan Raj (2011), penelitian mereka terhadap 19 bank publik berhad
menunjukkan hasil bahwa EPS berpengaruh positif dan kuat terhadap harga saham berbeda dengan
penelitian Gunarianto (2012) yang telah melakukan pengujian terhadap perusahaan perbankan yang listed di
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BEI selama periode 2006 sampai 2010 menunjukkan bahwa EPS, ROE dan tingkat suku bunga deposito
tidak memiliki pengaruh terhadap harga saham.

Menurut penelitian Raharjo dan Muid (2013) yang melakukan pengujian terhadap perusahaan non
keuangan yang terdaftar di index LQ45 selama periode 2007 sampai 2011 menunjukkan bahwa secara
simultan ROE, ROA, DER, CR, EPS dan BVS memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap
harga saham. Namun hanya CR saja yang memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap harga
saham sedangkan ROE, ROA, DER, EPS dan BVS tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga
saham.

Menurut penelitian Pasaribu (2008) yang menguji pada beberapa sektor yang terdaftar di BEI
menunjukkan bahwa secara simultan seluruh rasio yang diuji berpengaruh signifikan terhadap harga namun
secara parsial rasio pertumbuhan perusahaan, rasio profitabilitas, rasio leverage, rasio likuiditas, dan rasio
earning per share saja yang memiliki pengaruh yang signifikan terhadap perusahaan sedangkan rasio turn
over dan price earning ratio tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham. Untuk rasio
CashTA memiliki pengaruh yang signifikan di industri properti dan real estate.

Menurut penelitian Tampubolon dan Doloksaribu (2011) yang melakukan pengujian terhadap
seluruh emiten perbankan di indonesia yang terdaftar di bursa efek indonesia mulai tahun 2005 sampai 2008
menunjukkan bahwa scara parsial ROE, EPS dan PER memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga
saham sedangkan ROA dan 10S tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhdap harga saham. Namun
pengujian secara simultan menunjukkan ROA, ROE, EPS, PER, dan I0S memiliki pengaruh terhadap harga
saham.

Menurut penelitian Hutami (2012) yang melakukan pengujian terhadap perusahaan industri
manufaktur yang tercatat di bursa efek indonesia periode 2006 sampai 2010 menunjukkan bahwa secara
simultan dan persial DPS, ROE, NPM memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap harga saham.

Menurut penelitian Watung dan llat (2016) yang melakukan pengujian terhadap perusahaan
perbankan di bursa efek indonesia selama periode 2011 sampai 2015 menunjukkan bahwa secara simultan
dan parsial, ROA, NPM dan EPS memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham.

Menurut penelitian Husaini (2012) yang melakukan pengujian pada perusahaan food and beverages
yang terdaftar di bursa efek indonesia periode tahun 2006 sampai 2009 menunjukkan secara parsial hanya
ROA, ROE saja yang memiliki pengaruh terhadap harga saham sedangkan NPM dan EPS tidak memiliki
pengaruh terhadap harga saham. Secara simultan ROA, ROE, NPM dan EPS memiliki pengaruh terhadap
harga saham.

Menurut penelitian Putra, Saryadi dan Hidayat (2013) yang melakukan pengujian pada perusahaan
BUMN yang tercatat pada bursa efek indonesia pada tahun 2010 hingga 2012 menunjukkan bahwa ROE dan
TATO berpengaruh positif dan signifikan namun CR dan ROI tidak memiliki pengaruh terhadap harga
saham.

Menurut penelitian Azhari, Rahayu dan Zahroh (2016) yang melakukan pengujian pada perusahaan-
perusahaan real estate yang go public di bursa efek indonesia periode tahun 2007 sampai 2010 menunjukkan
bahwa secara simultan ROE, DER, TATO dan PER memiliki pengaruh terhadap harga saham, sedangkan
secara parsial hanya ROE dan PER saja yang memiliki pengaruh terhadap harga saham. Untuk DER dan
TATO tidak memiliki pengaruh terhadap harga saham.

Diharapkan dengan Penelitian ini dapat memberikan manfaat bagi pengembangan ilmu pengetahuan,
agar dapat memberikan kontribusi pada pengembangan teori dan dapat dijadikan sebagai bahan referensi
yang berguna untuk penelitian berikutnya, khususnya yang berkaitan dengan pengaruh ROA, ROE, NPM,
DER, CashTA, TATO dan EPS terhadap harga saham.

Manfaat secara operasional dari penelitian ini adalah agar dapat memberikan gambaran kepada
manajemen perusahaan mengenai elemen-elemen yang sebaiknya digunakan oleh pihak investor sebagai
dasar pengambilan keputusan sebuah perusahaan sebelum berinvestasi pada sebuah pasar saham, dan kepada
investor dalam proses pengambilan keputusan untuk melakukan suatu investasi.

Hipotesis penelitian yang diharapkan adalah
e Apakah ROA (Return On Assets) berpengaruh signifikan terhadap harga saham,
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¢ Apakah ROE (Return On Equity) berpengaruh signifikan terhadap harga saham,

e Apakah NPM (Net Profit Margin) berpengaruh signifikan terhadap harga, apakah DER (Debt to Equity
Ratio) berpengaruh signifikan terhadap harga saham,

e Apakah CashTA (Cash to Total Assets) berpengaruh signifikan terhadap harga saham,

e Apakah TATO (Total Assets Turnover) berpengaruh signifikan terhadap harga saham,

¢ Apakah EPS (Earning per Share) berpengaruh signifikan terhadap harga saham dan

e Apakah Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), Net Profit Margin (NPM), Debt to Equity Ratio
(DER), Cash to Total Assets (CashTA), Total Assets Turn Over (TATO), Earning Per Share (EPS) secara
simultan berpengaruh signifikan terhadap harga saham.

Berdasarkan uraian di atas maka penelitian ini dilakukan untuk menguji pengaruh faktor fundamental
terhadap harga saham dengan variable ROA, ROE, NPM, DER, CashTA, TATO dan EPS sebagai variable
bebas dalam penelitian ini.

Metode Penelitian

Subjek penelitian ini adalah 65 perusahaan dalam industri manufaktur yang terdaftar di bursa efek Indonesia
selama periode 2012 — 2015.

Objek penelitian ini adalah ROA, ROE, NPM, DER, CTA, TATO, EPS, dan harga saham perusahaan dari
tahun 2012 sampai dengan 2015.

Populasi dan sample yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan manufaktur
yang sahamnya terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2012-2015. Metode yang digunakan
untuk pemilihan sampel dalam penelitian ini yaitu metode purposive sampling. Pemilihan sampel dengan
metode ini dipilih secara tidak acak, yaitu dengan kriteria kriteria tertentu antara lain:

Seluruh perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek tahun 2012-2015 sebanyak 192
perusahaan (Data perusahaan manufaktur pada tahun 2012).

Perusahaan yang memiliki data harga saham serta memiliki volume transaksi dari hari pertama
Hingga kelima sebelum tanggal penerbitan laporan keuangan dan hari pertama sampai hari kelima setelah
tanggal penerbitan laporan keuangan.

Operasionalisasi variable untuk variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah variable bebas
(independent variable) dan variable terikat (dependent variable). Return on Assets (ROA), Return On Equity
(ROE), Net Profit Margin (NPM), Debt to equity Ratio (DER), Cash to Total Asset (CashTA), Total Asset
Turnover (TATO) dan Earning per Share (EPS) digunakan sebagai variable bebas. Untuk variable terikatnya
adalah harga saham.

Teknik analisis data yang digunakan adalah analisis regresi data panel yang mengkombinasikan
hubungan variabel bebas terhadap variabel terikat cross-section dan time series.

Data Panel
Berikut hasil uji statistik deskriptif dari pengujian.
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Tabel 1. statistik deskriptif
ROAT ROE? MPRI? DER? CTAT TATO? EPS? HS?
Mean 2.817000| 14.0601% 7.782000| 0.972115| 0.224908| 1.175182] 755.8958| 10642 52
Median 5.585000| 12 49500( 6.025000| 0.720000 0.058285| 1.100518] 93.98000| 1120 000
Madnwumm 74.84000| 75 43000 50.87000| 7.400000] 25.79345| 3.654523] 17621.328| 350000.0
Minirmum 0.020000| 0.050000( 0.120000| 0.080000 0.001908| 0.221918] 0.020000| S0.00000
Std. Dev. 2.544070| 11.36193] 7.035190| 0.967896| 1.662565| 0.551331] 2195 .842| 40029.69
Skewness 2. 713132 2.085628] 1.926210| 3.018602] 15.78945| 1.097751] 5.185759| 6.659546
Kurtosis 17.02130| 11.22705) 9.045729| 15.01241| 252 7750| 4.9095234] 33.17157| 51.61463
Jargque-Bera | 2448 781| 921_7405| 557_4814| 1955 079 686563.6| 95.34617| 11027.17| 27513.77
Probability 0.000000| 0.000000( 0.000000| 0.000000 0.000000| 0.000000] 0.000000| O.000O00
Sum 2202 420| 3655 650| 2023 320| 252 F500| 52.47612| 305 5472] 196532 9| 2767133,
Sum Sq.
Dav. 18907 29| 33435 23| 12518.92| 242 6369 ¥15.90738| 78.72720] 1.25E+08| 4.15E=11
CObservationsd 250 260 250 260 260 260 260 260
Cross
sections 55 55 55 55 65 65 55 55
Statistic Descriptive
Berikut adalah hasil regresi data panel dengan menggunakan random effect model.
Tabel 2. hasil regresi data panel dengan menggunakan random effect model.
Cependaent Variable: HSY?
Meihod: PFooled EGLS (Cross-s=eciion random effects)
Date: 1210017 Tumee: D357
Sample: 2012 2015
Inciuded observations: <4
Cross-sections included: S5
Total pool {(balanced) chservations: 260
Swwamy and Aarora estimator of component varnanoes
wariable Coaefiicient Sitd. Ermmor 1I-Stalistic Frok.
[ 522 53284 S5Z2c 193 D09 yVSOs [0 = e
FoCrm? SE3I0 6915 S5 5941 1. FoOs519 [ e s By |
ROE? 251 . 507E 242 1201 M. 032772 O 2999
MR -GO3I 2TFTETF “AZ1._1038 -2 06457 T e e r. BnTa
DERT 162 2286 A7FS1. 7132 O O92209 1 [ = el S e
[y —Z23EZ2 a7 0 SZ25 2209 -2 . 235243 (e et ePo] s
TAT O -24Z1 . 917 IEEE . 329 -0 . BO54T9D .37 14
EFRrSTT 1S a7 1 0. 823479 M1E& 27358 [ et elela]
Randomnm Effects (Cross)
Effects Spaecificatiomn
E= Rhno
Cross—-section ramdormn B408. 652 [ N L R =-1=
ldiosynoraiic ramndome 20154 . 2= oo s2501

Wieilghted Statistics

R-sguared
Adjusted R-sguared
S E. of regression
F-statistic
FrobilF-statistic)

D S39a40
O S20425
20242 57T
F3.5450
(o e lalelalelm]

rMean dependsent var
= D dependent war
Sum sqguared resid
Drurbin-vwwWwatson stat

S 1429 402
252 TS
1. O03ZIE+11
1. 4307359

Lmeweighted Statistics

R-sguared
Sum sqguanred resid

Dy 10155
1. 20+-11

rMean dependsent var
Drurbin-—wWwWwatson stat

MOSA4ZE S22
1.228773

CHzadrrped o asi odaator proarmrael denocan roarnicadorre effects rmocdaed

Persamaan regresi linier berganda hasil penelitian adalah sebagai berikut:
Y = 523,5384 + 839,6916ROA + 251,5076ROE — 993,2757NPM + 162,2386DER — 2362,470CTA —
3481,917TATO + 15,04791EPS

ROA, ROE, DER, TATO, tidak signifikan mempengaruhi harga saham perusahaan manufaktur yang
terdaftar di bursa efek Indonesia dari tahun 2012 sampai dengan 2015 dengan tingkat keyakinan 95%.
NPM, CashTA, EPS signifikan positif mempengaruhi harga saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di
bursa efek Indonesia dari tahun 2012 sampai dengan 2015 dengan tingkat keyakinan 95%.
Koefisien determinasi (Uji R2) nilai koefisien determinasi adalah 0,629425. Ini berarti bahwa variasi harga
saham dapat dijelaskan oleh variasi variabel Return On Asset, Return On Equity, Net Profit Margin, Debt to
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Equity Ratio, Cash to Total Assets, Total Asset Turnover dan Earning per Share sebesar 62,9425%. Sisanya
sebesar 37,0575% dijelaskan oleh variabel lain.

Diskusi

ROA tidak signifikan mempengaruhi harga saham. Ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang pernah
dilakukan oleh Nainggolan (2008), Raharjo (2013), dan Tampubolon (2011). Namun penelitian ini tidak
sejalan dengan penelitian terdahulu yang pernah dilakukan oleh Pandansari (2012), Jiwandono (2014),
Watung (2016) dan Husaini (2012). Peningkatan rasio ROA bisa mengindikasikan bahwa penggunaan
aktiva semakin berkurang dapat berpengaruh terhadap operasional yang dilakukan oleh perusahaan sehari
hari dalam melakukan penjualan sehingga perolehan laba akan menyusut dan dapat diasumsikan bahwa
Kinerja perusahaan menurun.

ROE tidak signifikan mempengaruhi harga saham. Ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang pernah
dilakukan oleh Nainggolan (2008), Jiwandono (2014), Gunarianto (2012), Raharjo (2013) dan Husaini
(2012). Namun penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian terdahulu yang pernah dilakukan oleh Deitiana
(2011), Tampubolon (2011), Hutami (2012), Putra (2013) dan Azhari (2016). Seharusnya berdasarkan teori
signal, semakin tingginya nilai ROE akan mendorong para invetor untuk bahwa perusahaan mampu
menghasilkan profitabilitas yang baik. Namun dalam pengujian yang dilakukan ROE tidak memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap harga saham. Dalam penelitian ini berarti signaling theory tidak berjalan
sewajarnya hal ini dapat terjadi karena faktor faktor yang mungkin masih belum dimasukkan ke dalam
penelitian ini.

NPM signifikan negatif mempengaruhi harga saham. Ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang pernah
dilakukan oleh Hutami (2012) dan Watung (2016) Namun penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian
terdahulu yang pernah dilakukan oleh Husaini (2012). Variabel ini memiliki efek yang signifikan terhadap
harga saham namun efek yang diberikan adalah negatif. Hal ini tidak sejalan dengan hipotesis yang telah
saya buat sebelumnya di mana seharusnya NPM ini berpengaruh signifikan dan positif. Ini mungkin terjadi
akibat investor yang sudah mulai meninggalkan model penilaian dengan hanya memperhatikan profitabilitas
suatu perusahaan.

DER tidak signifikan mempengaruhi harga saham. Ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang pernah
dilakukan oleh Raharjo (2013) dan Azhari (2016). Namun penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian
terdahulu yang pernah dilakukan oleh Pandansari (2012). Rasio DER semakin tinggi menunjukkan
perusahaan lebih banyak menggunakan hutang untuk kegiatan operasionalnya. Semakin tingginya rasio ini
maka menandakan bahwa tingkat leverage yang tinggi yang berarti akan mengurangi dividen yang diperoleh
investor. Hal ini disebabkan oleh perusahaan yang emmiliki leverage yang tinggi maka harus menggunakan
pendapatan mereka untuk melunasi kewajiban kewajibannya.

CashTA signifikan negatif mempengaruhi harga saham. Ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang pernah
dilakukan oleh Pasaribu (2008). Namun penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian terdahulu yang pernah
dilakukan oleh Anjas (2015). CashTA merupakan salah satu instrumen yang menggambarkan likuiditas
perusahaan namun dalam pengujian ini menunjukkan bahwa rasio likuiditas ini malah menghasilkan
penurunan nilai saham apabila terjadi peningkatan poin. Seharusnya apabila kita melihat dari segi signaling
theory seharusnya cashTA memiliki pengaruh yang positif. Ini menunjukkan bahwa mungkin banyak
investor yang tidak melihat likuiditas ini berpengaruh baik terhadap peningkatan Kkinerja perusahaan
sehingga peningkatan nilai pada rasio cashTA berakibat pada penurunan harga saham.

TATO tidak signifikan mempengaruhi harga saham. Ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang pernah
dilakukan oleh Azhari (2016). Namun penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian terdahulu yang pernah
dilakukan oleh Putra (2013). Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa perputaran total aktiva yang diukur
dari penjualan, artinya kemampuan semua aktiva dalam menciptakan penjualan belum tentu dapat
meningkatkan laba. Ketidakmampuan perusahaan dalam meningkatkan laba ini mungkin diakibatkan karena
pembayaran hutang sehingga mengurangi laba perusahaan.

EPS signifikan positif mempengaruhi harga saham. Ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang pernah
dilakukan oleh Seetharaman (2011). Namun penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian terdahulu yang
pernah dilakukan oleh Gunarianto (2012). Hal ini menggambarkan bahwa perusahaan mampu untuk
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mendistribusikan pendapatan kepada pemegang sahamnya, hal ini menunjukkan bahwa investor lebih

percaya terhadap nilai pengembalian oleh perusahaan karena EPS menunjukkan tingkap pengembalian yang

diperoleh investor apabila melakukan pembelian saham.

Penutup

Secara garis besar dapat disimpulkan bahwa rasio profitabilitas signifikansinya hanya dari variable
NPM dan efek signifikannya adalah negatif sedangkan ROA dan ROE tidak memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap harga saham.

Untuk rasio likuiditas yang diwakili oleh CashTA memiliki efek signifikan namun negatif dan untuk
rasio solvabilitas yang diwakili oleh DER ternyata tidak memiliki pengaruh yang signifikan juga. Sedangkan
EPS memiliki efek yang signifikan dan positif.

Dari hasil penelitian ini kita dapat melihat bahwa Profitabilitas tidak menjadi salah satu tolak ukur
yang menentukan dalam pengambilan keputusan pembelian saham.

Berdasarkan hasil kesimpulan yang didapat penulis dalam penelitian ini maka penulis memberikan
saran:

- Variabel NPM, CTA, dan EPS adalah variabel yang layak digunakan untuk memprediksi besarnya harga
saham. Hal ini dapat dijadikan panduan bagi para manajer keuangan untuk memprediksi besarnya harga
saham. Namun perlu diingat bahwa NPM dan CTA memiliki pengaruh yang negative terhadap harga
saham dan hanya EPS saja yang berpengaruh positif terhadap harga saham.

- Untuk penelitian selanjutnya penggunaan sampel dalam industri lain dan penggunaan sampel pada periode
tahun yang berbeda dapat memberikan gambaran yang lebih luas dan dapat meningkatkan keakuratan hasil
penelitian.

- Sebaiknya menggunakan data time series yang lebih banyak untuk meneliti pengaruh yang lebih luas lagi.
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