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ABSTRACT

The investigation was directed in order to ascertain, analyzing and describing the effect
of Return On Assets, Return On Equity and Net Profit Margin on share prices in cigarettes
subsector manufacturing companies Listed with the Stock Exchange of Indonesia during 2014-
2023. The method used in the study is descriptive verification through a quantitative approach.
The sampling technique used in the study is purposive sampling. Obtained 4 out of 5 populations,
namely a total of 40 data. The information utilized in this study is supplementary information
gleaned from the Indonesian Stock Exchange website and cigarette company websites. The
analysis used is the classical assumption test, multiple linear regression analysis, coefficient of
determination (R?) test and hypothesis testing. The results of this study state that the coefficient
of determination (R?) test obtained a value of 0.794 or 79.4%, then the remaining 0.206 or 20.6%
was stated by other factors not examined. Partial test results show that Return On Assets, Return
On Equity and Net Profit Margin influence stock prices, and simultaneous test results show that
Return On Assets, Return On Equity and Net Profit Margin influence stock prices.

Keywords: Return On Asset, Return On Equity, Net Profit Margin, and Stock Prices.

ABSTRAK

Studi ini dilakukan bermaksud guna mengetahui, menganalisis, dan mendeskripsikan
dampak ROA, ROE, serta NPM pada Harga Saham di perusahaan manufaktur sub sektor rokok
yang terdaftar di BEI semasa 2014-2023. Metode dalam studi adalah deskriptif verifikatif
melalui pendekatan kuantitatif. Teknik sampling yang dimanfaatkan pada studi yaitu
purposive sampling. Diperoleh 4 dari 5 populasi yaitu banyak data sejumlah 40 data. Data yang
dimanfaatkan pada studi yaitu data sekunder yang didapatkan dari website BEI serta website
perusahaan rokok. Analisis yang dimanfaatkan ialah uji asumsi klasik, analisis regresi linear
berganda, uji koefisien determinasi (R?) serta pengujian hipotesis. Perolehan studi
menyatakan bahwa uji koefisien determinasi (R?) diperoleh nilai sebesar 0.794 ataupun
79.4% kemudian sisanya sejumlah 0.206 ataupun 20.6% dinyatakan oleh variabel lain yang
tidak diuji. Perolehan studi selaku parsial menunjukkan bukti Return On Asset, Return On
Equity serta Net Profit Margin mempengaruhi harga saham, dan hasil uji secara simultan
menjelaskan bukti ROA, ROE serta NPM mempengaruhi harga saham.

Kata Kunci: Return On Asset, Return On Equity, Net Profit Margin, dan Harga Saham.
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PENDAHULUAN

Perkembangan industri manufaktur khususnya sektor Industri pengolahan
perolehan tembakau yaitu suatu hal industri manufaktur yang bisa membantu
keuangan Indonesia. Karena efek multiplier yang luas, industri pengolahan hasil
tembakau memainkan peran penting dalam mendorong perekonomian nasional.
Industri hasil tembakau memiliki kontribusi terhadap pertumbuhan ekonomi
nasional, yang dimana industri pengolahaan hasil tembakau menjadi salah satu
penyumbang cukai terbesar pada negara.

Dalam mendukung percepatan pertumbuhan ekonomi nasional, pemerintah
Indonesia menilai jika pasar modal adalah alat yang dapat memajukan cepatnya
penumbuhan perekonomian Indonesia. Di Indonesia, Pasar Modal diketahui selaku
Bursa Efek Indonesia ataupun Indonesian Stock Exchange (IDX). Bursa Efek Indonesia
(BEI) ialah institusi mengawasi perdagangan saham di Indonesia. Perusahaan yang
ingin mengumpulkan dana melalui penjualan saham dapat bergabung dengan BEI,
yang menawarkan sistem perdagangan yang teratur dan transparan untuk penjual
dan pembeli saham (Thaariq & Padikromo, 2024).

Harga saham di pasar modal menyatakan tercapainya perseroan saat
mengatur serta meluaskan kekayaan Perseroan guna sebagai tolak ukur para investor
berinvestasi (Nur’aeni dan Manda, 2021). Harga saham di pasar modal selalu berubah
masa ke masa. Penawaran dan permintaan menentukan fluktuasi harga saham pada
pasar. Fluktuasi harga saham juga dapat dikarenakan oleh faktor internal serta faktor
eksternal perusahaan (Puspita et al., 2021).

Fenomena yang terjadi pada setiap tahunnya dapat mempengaruhi harga
saham, pemerintah yang menaikkan tarif cukai rokok atau pajak rokok dari tahun
2014 - 2023 yang berkisar dari 8% sampai 13%, kemudian pada tahun 2014 dan
2019 adanya pemilihan umum, juga disebut sebagai pemilu, yang melibatkan
pemilihan presiden dan wakil presiden. Serta pada masa 2020 sampai 2022 masa
pandemi Covid-19.

Berlandaskan informasi tertulis di BEI, semasa waktu 10 tahun belakang,
terlihat secara tren harga saham mengalami penurunan harga pada perusahaan
manufaktur sub sektor rokok.
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Sumber: Bursa Efek Indonesia, (Data diolah peneliti, 2024)
Gambar 1. Rata - rata Harga Saham Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Rokok

Untuk memperkirakan harga saham pada suatu perusahaan dilakukan
dengan 2 analisis; yaitu analisis teknikal serta fundamental. Analisis fundamental
ialah pengukuran melalui memanfaatkan indikator rasio keuangan. Pada studi,
memanfaatkan ukuran keuntungan yang diproxikan menjadi ROA, ROE serta juga
NPM.

Menurut Fahmi (2014) dalam (Fitriano dan Herfianti, 2021) Return On Asset
(ROA) ini menilai seberapa besar kemungkinan investasi akan menghasilkan
keuntungan yang diinginkan, dan apakah investasi itu sebanding melalui aset
perseroan yang ditempatkan ataupun ditanam. Menurut Fahmi (2014) dalam (Weni
Susanti et al, 2021) Rasio Return on Equity (ROE) yaitu seberapa jauh suatu kelompok
memanfaatkan sumber daya yang dimilikinya guna bisa menghasilkan laba atas
ekuitas adalah subjek dari rasio. Menurut Hanafi dan Halim (2016) dalam (Tesniwati
et al,, 2022) Net Profit Margin ialah rasio yang mengalkulasikan sebagaimana jauh
kapasitas suatu perseroan memperoleh keuntungan murni dalam suatu level hasil
jual.

Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Affan, ]., & Nuswantoro, B. A. (2023)
dan Pasaribu & Batubara, (2022) memaparkan bukti ROA memengaruhi harga saham.
Dilain sisi, penelitian terdahulu oleh Ramadhan & Nursito (2021) menjelaskan bukti
ROA tidak mempengaruh Harga Saham.

Studi terdahulu yang dilaksanakan oleh Fitriano, Y., & Herfianti, M. (2021)
serta Restanti et al, (2023) memaparkan bukti ROE memengaruh harga saham. Dilain
sisi, studi terdahulu oleh Suharti & Nurhayati, (2020) menjelaskan bukti ROE tidak
memengaruhi harga saham.

Studi sebelumnya yang dilaksanakan oleh Karunia & Triyonowati, (2022) dan
Tesniwati, R. et al (2022) memaparkan bukti NPM mempengaruhi harga saham.
Dilain sisi, pengujian terdahulu oleh Ilyas et al, (2023) menjelaskan NPM tidak
mempengaruh harga saham.
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Berlandaskan uraian latar belakang, diketahui bahwa terdapat beberapa
fenomena serta terdapat research gap dari studi sebelumnya. Hal-hal tersebut
mendasari ketertarikan peneliti untuk melakukan penelitian terbaru sekaligus
sebagai penguat dari studi terdahulu yang terlaksanakan. Peneliti melaksanakan
studi kembali melalui judul: "Pengaruh Rasio Profitabilitas Terhadap Harga
Saham (Studi Kasus Pada Perusahaan Manufaktur Subsektor Rokok Yang Terdaftar
Di Bursa Efek Indonesia Periode 2014 - 2023)".

METODE PENELITIAN

Pada studi memanfaatkan metode deskriptif verifikatif melalui pendekatan
kuantitatif. Populasi tersebut dimanfaatkan di studi ialah perusahaan manufaktur sub
sektor rokok yang terdata di BEI. Saat menetapkan sampel pengujian yaitu
memanfaatkan teknik purporsive sampling, terdapat karakteristik yang ditentukan di
pengujian yaitu:

1) Perusahaan sub sektor rokok yang go public serta terdata di BEI dari masa 2014-
2023.

2) Perusahaan manufaktur sub sektor rokok secara publik tidak mempublikasi
laporan keuangan tahunannya berturut pada rentang periode 2014 - 2023.

Data sekunder yang dimanfaatkan pada studi ini berawal di situs web resmi
BEI dan website resmi perusahaan rokok terkait. Data tersebut dimanfaatkan pada
pengujian ialah laporan keuangan tahunan perseroan. Analisis yang dimanfaatkan
ialah statistik deskriptif, Uji koefisien determinasi (R?), analisis regresi linear
berganda, uji asumsi klasik serta pengujian hipotesis melalui penggunaan software
spss 29.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil
1. Hasil Uji Asumsi Klasik

Uji Normalitas
Tabel 1. Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized Residual
N 30
Asymp. Sig. (2-tailed)c .085
a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

Berlandaskan di tabel , besarnya signifikansi Kolmogorov-Smirnov Test yaitu
0,085 yang artinya besarnya signifikansi Asymp. Sig > 0,05. Jadi, bisa disimpulkan
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kalau informasi yang dimanfaatkan di studi yang dilakukan mempunyai data yang
beralokasi dengan normal dan pantas demi dipergunakan pada pengujian.

Uji Multikolinearitas

Tabel 2. Uji Multikolinearitas

Coefficientsa
Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1 Return On Assets 117 8.582
Return On Equity 300 3.329
Net Profit Margin 114 8.751

a. Dependent Variable: Harga Saham

Bisa disimpulkan bukti Tidak ada bukti multikolinearitas pada ROA, ROE serta
NPM.

Uji Heterokedastisitas

Gambar 1. Uji Heterokedastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: Harga Saham

°f %o

Regression Studentized Residual

Regression Standardized Predicted Value

Berlandaskan perolehan pengujian pada gambar, jelas bukti titik-titik Tidak
terdapat bentuk yang terang, serta data tersiar di sumbu Y, melalui acak di atas serta
bawah angka 0. Akibatnya, bisa dinyatakan bukti model regresi yang dimanfaatkan di
studi tidak mengalami heteroskedastisitas.

Uji Autokorelasi
Tabel 3. Uji Autokorelasi
Model Summary®
Model Durbin-Watson
1 1.312a

a. Predictors: (Constant), Net Profit Margin, Return On
Equity, Return On Assets
b. Dependent Variable: Harga Saham
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Dari perolehan pengujian di tabel tersebut, diperoleh besarnya Durbin-
Watson senilai 1,312. Sehingga, bisa ditarik kesimpulan jika data yang dimanfaatkan
penelitian tidak ditemukan adanya gejala autokorelasi atau tidak terjadi autokorelasi.

2. Hasil Uji Analisis Regresi Linear Berganda

Tabel 4. Hasil Uji Analisis Regresi Linear Berganda

Coefficients2
Unstandardized Coefficients | Standardized Coefficients
Model B Std. Error Beta
1 | (Constant) 331.042 137.746
Return On Assets 179.157 21.240 2.082
Return On Equity -11.624 4.638 -.385
Net Profit Margin -159.393 36.953 -1.075

a. Dependent Variable: Harga Saham

Dari proses analisis data yang terlaksanakan, didapatkan perolehan dari
persamaan regresi linear berganda yaitu :
Harga Saham = 331,042 + 179.157R0OA - 11,624ROE - 159,393NPM + e
Perolehan analisis regresi linear berganda menunjukkan jumlah temuan yaitu:

1. Nilai konstanta sejumlah 331,042, dapat dinyatakan jika nilai variabel ROA,
ROE serta NPM bernilai konstan (tetap), kemudian harga saham berukuran
331.042.

2. Nilai Koefisien regresi variabel ROA sejumlah 179,157, dapat dinyatakan
kalau ROA naik sebanyak 1%, kemudian harga saham juga akan ikut
meningkat sebanyak 179,157.

3. Nilai Koefisien regresi variabel ROE sebesar -11,624, dapat dinyatakan kalau
ROE naik sebanyak 1%, kemudian harga saham juga akan ikut menurun
sebanyak 11,624.

4. Nilai Koefisien regresi variabel NPM sebesar -159,393, dapat dinyatakan
kalau NPM naik sejumlah 1%, maka harga saham juga ikut turun sebanyak
159,393.

3. Pengujian Hipotesis
Hasil Uji Secara Parsial (Uji T)

Tabel 5.Uji T

Coefficientsa
Model t Sig.
1 (Constant) 2.403 .024
Return On Assets 8.435 <.001
Return On Equity -2.506 .019
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| Net Profit Margin | -4.313 <.001
a. Dependent Variable: Harga Saham

1. Untuk Return On Assets (ROA), ada nilai t-hitung 8,435 serta nilai sig. 0,001.
Dengan demikian, dijelaskan bukti nilai t-tabel (2,056) > nilai t-hitung (8,435),
serta nilai sig. (0,001) kurang dari 0,05, memaparkan bukti ROA
mempengaruhi harga saham.

2. Return On Equity (ROE) mempunyai nilai t-hitung yaitu -2,506 dan nilai sig.
0,019, sehingga nilai t-tabel lebih besar dari nilai t-tabel dan nilai sig. 0,019
lebih kecil dari 0,05. Kemudian, Ha diterima serta HO ditolak, memaparkan
bukti ROE mempengaruhi harga saham.

3. Net Profit Margin (NPM) mempunyai nilai t-tabel yaitu -0,256 serta nilai t-
hitung sejumlah -4,313, sehingga nilai t-hitung (-4,313) sama melalui nilai t-
tabel (-2,056), dengan nilai sig. 0,001 sama dengan 0,05. Kemudian, Ha
diterima serta HO ditolak, yang menunjukkan bukti NPM mempengaruhi
harga saham.

Hasil Uji Secara Simultan (Uji F)

Tabel 6. Uji F

ANOVAa
Model F Sig.
1 Regression 38.282 <.001b
Residual
Total

a. Dependent Variable: Harga Saham
b. Predictors: (Constant), Net Profit Margin, Return On Equity, Return On Assets

Berlandaskan perolehan studi selaku simultan (Uji F), didapatkan nilai f-
hitung yaitu 38,282 serta nilai sig. 0,001. Hal ini menyatakan bahwa f-hitung (38,282)
> f-tabel (2,960) melalui nilai sig. (0,001) < 0,05. Kemudian dapat dijelaskan bukti Ha
diterima serta HO ditolak, ialah ROA, ROE serta NPM memengaruhi harga saham.

Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?)

Tabel 7. R2
Model Summaryb
Model R R Square | Adjusted R Square | Std. Error of the Estimate
1 .903a 815 794 581.993

a. Predictors: (Constant), Net Profit Margin, Return On Equity, Return On Assets
b. Dependent Variable: Harga Saham
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Berlandaskan bukti di atas, perolehan analisis koefisien determinasi
(Adjusted R Square) yang menyatakan bukti nilai Adjusted R Square ialah 0,794
ataupun 79,4%. Angka tersebut menyatakan bukti ROA, ROE serta NPM pada harga
saham sejumlah 79,4% , kemudian sisanya yaitu 20,6% didampak melalui variabel
lainnya tanpa diteliti pada pengujian ini.

Pembahasan

Pengaruh Return On Assets (ROA) Terhadap Harga Saham

Studi menyajikan perolehan tentang ROE mempengaruhi harga saham di
pabrik manufaktur sub sektor rokok yang terdata di BEI di masa 2014 - 2023. Dari
perolehan studi, ditemukan bukti nilai t-hitung untuk ROA ialah 8,435, kemudian nilai
t-tabel adalah 2,056 (8,435 < 2,056) serta nilai sig. (0,001 < 0,05). Berlandaskan
karakteristik pengambilan keputusan, bisa dinyatakan bukti HO ditolak serta H1
diterima. Kemudian, bisa dinyatakan bukti Return On Asset selaku parsial
mempengaruhi harga saham di pabrik manufaktur sub sektor rokok terdata di BEIL

Return On Asset (ROA) yaitu suatu ukuran finansial dimanfaatkan guna
menetapkan bagaimana efisiensi suatu perseroan pada mendapatkan keuntungan
dari aset yang dimilikinya. Pendapatan bersih (ROA) suatu perusahaan dapat
dihitung melalui memberi keuntungan bersih perusahaan setelah pajak melalui
jumlah asetnya. Perseroan melalui ROA yang besar akan lebih unik bagi
penginvestasi, serta pengambilan kontribusi mereka bisa meningkat.

Hasil Penelitian ini ditegapkan melalui studi yang telah dilaksanakan oleh
Affan, ], & Nuswantoro, B. A. (2023) dan Pasaribu & Batubara, (2022) yang
menjelaskan bukti ROA mempengaruhi harga saham.

Pengaruh Return On Equity (ROE) Terhadap Harga Saham

Penelitian ini menyajikan perolehan tentang dampak ROE pada biaya
kontribusi di pabrik manufaktur sub sektor rokok yang terdata di BEI pada periode
2014 - 2023. Dari perolehan studi, ditemukan bukti nilai t-hitung demi ROE yaitu -
2,506, kemudian nilai t-tabel adalah -2,056 (-2,506 > -2,056) serta nilai sig. (0,019 <
0,05). Berlandaskan karakteristik pengambilan keputusan, bisa dinyatakan bukti HO
ditolak serta HZ diterima. Kemudian, bisa dinyatakan bukti ROA selaku parsial
mempengaruhi harga saham di perseroan manufaktur sub sektor rokok yang terdata
di BEL

Return On Equity (ROE) yaitu ukuran yang dimanfaatkan demi menentukan
seberapa baik suatu organisasi bisa memperoleh keuntungan dari modal yang
dimilikinya. ROE bisa dihitung melalui memberi keuntungan sebelum pajak melalui
sejumlah modal. Perusahaan melalui ROE yang tinggi akan lebih unik bagi investor,
serta permintaan saham mereka bisa menambah.

Perolehan studi ini diperkuat melalui studi yang telah dilaksanakan oleh
Fitriano, Y., & Herfianti, M. (2021) dan Restanti et al, (2023) memaparkan bukti ROE
mempengaruhi harga saham. Namun, studi ini bertentangan melalui perolehan studi
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yang dilakukan oleh Suharti, T., & Nurhayati, . (2020) yang menjelaskan bukti ROE
tidak memengaruhi Harga Saham.

Pengaruh Net Profit Margin (NPM) Terhadap Harga Saham

Penelitian ini menyajikan perolehan mengenai dampak Net Profit Margin
pada harga saham di pabrik manufaktur sub sektor rokok terdata di BEI pada periode
2014 - 2023. Dari perolehan studi, ditemukan bukti nilai t-hitung demi Net Profit
Margin yaitu -4,313, sedangkan nilai t-tabel adalah -2,056 (-4,313 > -2,056) dan nilai
sig. (0,001 < 0,05). Berlandaskan karakteristik pengambilan keputusan, bisa
dinyatakan bukti HO ditolak kemudian H3 diterima. Oleh karena itu, bisa dinyatakan
bukti NPM selaku parsial mempengaruhi harga saham Perseroan terdata di BEI yang
memproduksi sub sektor rokok.

Net Profit Margin (NPM) yaitu ukuran dimanfaatkan guna mengukur keahlian
perseroan saat memperoleh keuntungan sebelum pajak dari penjualannya. NPM bisa
dihitung melalui strategi membagi keuntungan bersih setelah pajak melalui
penjualannya. Perseroan melalui NPM yang baik akan membuat investor lebih
tertarik, dan permintaan saham mereka dapat meningkat.

Hasil studi ini diperkuat melalui studi yang telah dilaksanakan oleh Karunia
& Triyonowati, (2022) dan Tesniwati, R. et al (2022) menjelaskan bukti NPM
mempengaruhi harga saham. Tetapi, studi bertentangan melalui perolehan studi yang
dilaksanakan lIlyas, A. A, et al (2023) yang menjelaskan bukti NPM mempengaruhi
Harga Saham.

Pengaruh Return On Assets (ROA), Return On Equity (ROE) dan Net Profit Margin
Terhadap Harga Saham

Penelitian ini menyajikan perolehan tentang dampak secara Bersama-sama,
Return On Asset (ROA), Return On Equity (ROE), serta Net Profit Margin (NPM)
terhadap harga saham di perseroan manufaktur sub sektor rokok yang terdata di BEI
pada masa 2014 - 2023. Dari perolehan studi, ditemukan bukti nilai f-hitung ialah
38,282, sedangkan nilai f-tabel adalah 2,960 (38,282 < 2,960) dan nilai sig. (0,001 <
0,05). HO ditolak serta H4 diterima berdasarkan kriteria pengambilan keputusan.
Kemudian, bisa dinyatakan bukti NPM, ROA, serta ROE mempengaruhi harga saham
di perseroan manufaktur sub sektor rokok yang terdata di BEI secara bersamaan.

Hal ini diperkuat oleh perolehan studi yang dilaksanakan oleh Affan &
Nuswantoro, (2023) dan Fitriano, Y., & Herfianti, M. (2021) menyatakan ROA, ROE
serta NPM selaku simultan memengaruhi harga saham.

KESIMPULAN

Dilihat mempertimbangkan perolehan serta diskusi di atas, penelitian ini bisa
menyimpulkan bahwa ROA, ROE, serta NPM mempengaruhi harga saham perusahaan
manufaktur sub sektor rokok secara parsial, serta secara simultan ROA, ROE, serta
NPM mempengaruhi harga saham perusahaan manufaktur sub sektor rokok.
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