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BAB III

METODOLOGI PENELITIAN

3.1. Objek Penelitian

Menurut Sugiyono (2016), objek penelitian adalah suatu atribut atau sifat

atau nilai dari orang, objek atau kegiatan yang mempunyai variasi tertentu yang

ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya.

Adapun objek pengamatan yang di peroleh dalam penelitian ini adalah

sebagai berikut :

1. Economic Value  Added (EVA) (X1)

2. Return on Asset (ROA) (X2)

3. Return on Equity (ROE) (X3)

4. Earning per Share (EPS) (X4)

5. Harga Saham (Y)

3.2. Metode Penelitian

3.2.1. Jenis Penelitian

Agar penelitian dapat dijalankan sesuai dengan yang diharapkan, maka

perlunya diadakan desain penelitian. Desain yang akan digunakan dalam

penelitian ini adalah jenis penelitian deskriptif. Dimana pengertian dari desain

penelitian deskriptif menurut Sanusi (2017 ;13) adalah desain penelitian yang

disusun dalam rangka memberikan gambaran sistematis tentang informasi ilmiah

yang berasal dari subjek dan objek penelitian. Jenis penelitian yang digunakan

dalam penelitian ini adalah penelitian kuantitatif dengan desain penelitian



50

STIE INDONESIA

deskriptif. Menurut Sugiyono (2016), metode penelitian kuantitatif dapat diartikan

sebagai metode penelitian yang berlandaskan pada filsafat positivisme, digunakan

untuk meneliti pada populasi atau sampel tertentu, teknik pengambilan sampel

pada umumnya dilakukan secara random, pengumpulan data menggunakan

instrument penelitian, analisis data bersifat kuantitatif/statistik dengan tujuan

untuk menguji hipotesis yang telah ditetapkan.

3.2.2. Populasi dan Sampel

3.2.2.1. Populasi

Populasi adalah seluruh kumpulan elemen yang menunjukkan ciri – ciri

tertentu yang dapat digunakan untuk membuat kesimpulan. Jadi, kumpulan

elemen itu menunjukkan jumlah, sedangkan ciri – ciri tertentu menunjukkan

karakteristrik dari kumpulan itu (Sanusi, 2017:87).

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan industri

manufaktur yang go public yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun

2015,2016, dan 2017.

3.2.2.2.  Teknik Penarikan Sampel

Teknik Pengambilan sampel (sampling) adalah cara peneliti mengambil

sampel atau contoh yang representatif dari populasi yang tersedia (Sanusi,

2017:88). Menurut Sugiyono (2016) sampel adalah bagian dari jumlah dan

karakteristik yang dimiliki populasi tersebut. Sampel yang dipilih dari populasi

dianggap mewakili keberadaan populasi.
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Adapun teknik penarikan sampel menggunakan metode purposive

sampling yaitu teknik penarikan sampel dari semua anggota populasi berdasarkan

atas kriteria-kriteria tertentu yang diterapkan berdasarkan tujuan penelitian,

dengan kriteria sebagai berikut:

1. Perusahaan Manufaktur go public yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

2. Sampel penelitian yang menyajikan laporan tahunan (Annual Report)

selama periode 2015-2017

3. Perusahaan yang memiliki aset di atas satu triliyun.

Berdasarkan kriteria-kriteria diatas, maka diperoleh sampel penelitian

sebanyak 82 perusahaan yang tampak pada table 3.1 dibawah ini :

Tabel 3.1
Sampel Penelitian

Keterangan Jumlah

Perusahaan Manufaktur go public yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia

145

Sampel penelitian yang menyajikan laporan tahunan (Annual
Report) selama periode 2015-2017

126

Perusahaan yang memiliki aset di atas satu triliyun 82

Total perusahaan yang terpilih sebagai sampel 82

Sumber: data diolah oleh peneliti,2018

3.2.3. Teknik Pengumpulan Data

Menurut Sanusi (2017:105), teknik pengumpulan data dapat dilakukan

dengan beberapa cara, seperti cara survei, cara observasi, dan cara dokumentasi.

Dalam penelitian ini, pengumpulan data dilakukan menggunakan cara

dokumentasi, dimana peneliti atau pengumpul data mengumpulkan data sekunder
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dari berbagai sumber, baik secara pribadi maupun kelembagaan (Sanusi,

2017:114). Data yang dikumpulkan berupa laporan keuangan, rekapitulasi

personalia, struktur organisasi,peraturan-peraturan, data produksi, surat wasiat,

riwayat hidup, riwayat perusahaan,dan sebagainya.

3.2.4. Operasionalisasi Variabel

Penjelasan mengenai teori- teori variabel sehingga dapat diukur dengan

cara menentukan indikator- indikator yang diperlukan disebut Operasional

Variabel menurut Sanusi (2017:49). Dalam penelitian ini terdapat dua jenis

variabel, yaitu variabel dependen dan independen.

Variabel dependen yang digunakan adalah Harga Saham (Y) dengan harga

saham penutupan di pasar modal. Variabel Independen yang digunakan yaitu

Economic Value Added (X1), Return on Asset (X2), Return on Equity (X3), dan

Earning per Share (X4). Tabel 3.2 menunjukkan operasionalisasi variabel yang

digunakan dalam model.
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Tabel 3.2

Operasionalisasi Variabel

Variabel Formula Indikator Skala
Pengukuran

Economic
Value Added
(X1)

Perbedaan antara laba
operasional setelah pajak
dengan biaya modalnya

Rasio

Return on
Asset (X2)

Net Income

Total Asset
x 100%

Laba bersih dan total asset
(total aktiva) dimana laba
bersih dibagi dengan total
asset atau total aktiva
perusahaan dikalikan 100%

Rasio

Return on
Equity (X3)

Net Income
Total Equity

x 100%
Laba bersih setelah pajak
dengan ekuitas yang telah
diinvestasikan pemegang
saham perusahaan

Rasio

Earning per
Share (X4)

Net Income
Weighted Average Common Shares

Jumlah laba pada suatu
periode yang tersedia
untuk setiap saham biasa
yang beredar selama
periode pelaporan dan efek
lain yang asumsinya
diterbitkan bagi semua
efek berpotensi saham
biasa yang sifatnya dilutif
yang beredar sepanjang
periode pelaporan.

Rasio

3.3. Analisis Data

Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode

kuantitatif. Analisis data kuantitatif  adalah bentuk analisa yang menggunakan

angka dan perhitungan statistik. Penelitian ini menggunakan analisis regresi linier

berganda. Sebelum melakukan pengujian regresi, terlebih dulu dilakukan statistik

deskriptif lalu dilanjutkan dengan uji asumsi klasik untuk mengetahui apakah data

yang digunakan telah memenuhi syarat ketentuan dalam model regresi. Uji asumsi

EVA = NOPAT – COST OF CAPITAL
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klasik yang meliputi uji normalitas, uji multikolinearitas, uji autokolerasi dan

heteroskedastisitas.

Setelah melakukan uji asumsi klasik baru dilakukan uji hipotesis yang

bertujuan untuk mengetahui tentang kekuatan variabel bebas terhadap variabel

terikat. Uji hipotesis meliputi analisis regresi berganda, koefisien determinasi

(R2), uji-f (F-test), dan uji-t (T-test). Adapun software yang digunakan dalam

menganalisis data tersebut yaitu memasukan data kedalam Microsoft Excel dan

kemudian diolah menggunakan aplikasi Eviews10 for Windows sebagai perantara

dalam melakukan analisa data.

3.3.1 Analisis Deskriptif

Analisis deskriptif digunakan untuk menggambarkan keadaan data secara

umum. Statistik deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk menganalisis

data dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data yang terkumpul

sebagaimana adanya tanpa bermaksud untuk membuat kesimpulan yang berlaku

umum atau generalisasi (Sanusi,2017:115). Yang termasuk dalam statistik

deskriptif adalah penyajian data dengan tabel, grafik, diagram lingkaran,

piktogram, perhitungan modus, median, mean, persentase, dan standard deviasi

(Sanusi,2017:116).
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3.3.2 Uji Asumsi Klasik

Untuk menentukan model regresi perlu dilakukan pengujian atas beberapa

asumsi klasik yang mendasari model regresi sebagai berikut :

3.3.2.1 Uji Normalitas

Menurut Ghozali (2016) uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah

dalam   model   regresi variabel pengganggu atau   residual memiliki

distribusi normal. Seperti diketahui bahwa uji T dan F mengasumsikan bahwa

nilai residual mengikuti distribusi normal.

Kalau asumsi ini dilanggar maka uji statistik menjadi tidak valid untuk

jumlah sampel kecil. Ada dua cara untuk mendeteksi apakah residual

berdistribusi normal atau tidak yaitu dengan cara analisis grafik dan pendekatan

statistik.

1) Analisis Grafik

Salah satu cara termudah untuk melihat normalitas residual adalah dengan

melihat grafik histrogram yang membandingkan antara data observasi dengan

distribusi yang mendekati distribusi normal. Namun demikian hanya dengan

melihat histrogram hal ini dapat menyesatkan khususnya untuk jumlah sampel

yang kecil. Metode yang lebih handal adalah dengan melihat normal

probability plot yang membandingkan distribusi kumulatif dari distribusi

normal. Distribusi normal akan  membentuk satu garis lurus diagonal dan

ploating data residual akan dibandingkan dengan garis diagonal. Jika distribusi

data residual normal, maka garis yang menggambarkan data sesungguhnya

akan mengikuti garis diagonalnya.
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2) Pendekatan Statistik

Uji normalitas dengan grafik dapat menyesatkan kalau tidak hati-hati

secara visual kelihatan normal, padahal secara statistik bisa sebaliknya. Oleh

sebab itu dianjurkan disamping   uji grafik dilengkapi dengan pendekatan

statistik.

Pendeteksian normalitas secara statistik adalah dengan menggunakan

uji Kolmogorov-Smirnov. Uji Kolmogorov-Smirnov merupakan uji normalitas

yang umum digunakan karena di nilai lebih sederhana dan tidak menimbulkan

perbedaan persepsi. U n t u k  u j i  s t a t i s t i k  n o n - p a r a m e t r i k Kolmogorov-

Smirrnov, pengambilan keputusan menurut Ghozali (2016) adalah sebagai berikut:

1. J ika  has i l  s i gn i f ikans i Kolmogorov-Smirnov menunjukkan nilai

signifikan > 0.05 maka data residual terdistribusi dengan normal.

2. Jika hasil signifikansi Kolmogorov-Smirnov menunjukkan nilai signifikan <

0.05 maka data residual tidak terdistribusi normal.

Data outlier akan digunakan dalam penelitian ini seandainya data penelitian

tidak terdistribusi dengan normal atau tidak lolos dalam uji normalitas. Data

outlier menurut Ghozali (2016) adalah kasus atau data yang memiliki

karakteristik unik yang terlihat sangat berbeda jauh dari observasi-observasi

lainnya dan muncul dalam bentuk nilai ekstrim baik untuk variabel tunggal

atau kombinasi. Deteksi terhadap univariate outlier dapat dilakukan dengan

menentukan nilai batas yang akan dikategorikan sebagai data outlier yaitu dengan

cara mengkonversi nilai data kedalam skor standardized atau yang biasa disebut z-

score (Ghozali, 2016).
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3.3.2.2 Uji Multikolonieritas

Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi

ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independpen). Model regresi

yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel indepen. Jika

variabel independen saling berkolerasi, maka variabel- variabel ini tidak

ortogonal. Variabel ortogonal adalah variabel independen yang nilai korelasi

antar sesama variabel independen sama dengan nol (Ghozali, 2016).

Untuk menguji ada atau tidaknya multikolonieritas di dalam model

regresi adalah sebagai berikut:

1) Nilai R2 yang dihasilkan oleh suatu estimasi model regresi empiris sangat

tinggi, tetapi secara individual variabel-variabel independen banyak yang tidak

signifikan mempengaruhi variabel dependen.

2) Menganalisis matrik korelasi variabel-variabel independen. Jika antar

variabel independen ada korelasi yang cukup tinggi (umumnya di atas 0,90),

maka hal ini merupakan indikasi adanya multikolonieritas. Tidak adanya klerasi

yang tinggi antar variabel independen tidak berarti bebas dari multikolonieritas,

multikolonieritas dapat disebabkan karena adanya efek kombinasi dua atau

lebih variabel independen.

3) Multikolonieritas  dapat juga  dilihat dari (1) nilai tolerance dan lawannya

(2) variance inflation factor (VIF). Kedua ukuran ini menunjukkan setiap

variabel independen manakah yang dijelaskan oleh variabel independen lainnya.

Dalam pengertian sederhana setiap variabel independen menjadi variabel

dependen (terikat)   dan diregresi terhadap variabel independen lainnya.

Tolerance mengukur variabilitas variabel independen yang terpilih yang tidak
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dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Jadi nilai tolerance yang rendah

sama dengan nilai VIF tinggi. (Karena VIF=1/Tolerance). Nilai cut off yang

umum     dipakai untuk menunjukkan adanya multikolonieritas adalah

nilai tolerance ≤ 0,10 atau sama dengan niali VIF ≥ 10.

3.3.2.3 Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah model regresi terjadi

ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yng lain.

Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain tetap,

maka disebut Homoskedastisitas dan jika berbeda disebut

Heteroskedastisitas.

Model regresi yang baik adalah Homoskedastisitas, (Ghozali,2016). Uji

heteroskedastisitas dapat dilakukan secara grafik atau secara non grafik, dalam

penelitian ini digunakan uji Breusch Pagan Godfrey.

Uji Breusch Pagan Godfrey untuk mengetahui apakah pola residual

mengandung heteroskedastisitas atau tidak maka dapat melakukan regresi OLS

dapatkan SSR (sum squared residual). Jika nilai probabilitas  lebih besar dari 0,05

berarti tidak terjadi masalah heteroskedastisitas dan sebaliknya jika nilai

signifikan lebih kecil dari 0,05 maka terjadi heteroskedastisitas.
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3.3.2.4 Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi digunakan untuk melihat sebuah model regresi terjadi

autokorelasi atau tidak antara kesalahan pengganggu pada periode t dan kesalahan

periode t-1 atau antar pengamatan. Autokorelasi terjadi karena observasi yang

berurutan sepanjang waktu berkaitan satu sama lainnya (Ghozali, 2016).

Model regresi yang baik adalah model regresi yang tidak terjadi

autokorelasi. Dalam penelitian ini uji autokorelasi menggunakan uji Bruesch

Godfrey. Dasar pengambilan keputusan uji autokorelasi menurut Ghozali (2016)

adalah sebagai berikut :

(1) Jika nilai signifikan ≥ 0,05 maka tidak terjadi autokorelasi.

(2) Jika nilai signifikan < 0,05 maka terjadi autokorelasi.

3.3.3 Pengujian Model

Untuk menguji model persamaan regresi dapat digunakan pengujian

sebagai berikut :

3.3.3.1 Uji Chow

Uji Chow digunakan untuk memilih pendekatan terbaik (Common Effect Model

(CEM) dan Fixed Effect Model (FEM), dengan rumus sebagai berikut (Gujarati

dan Porter , 2012: 643) Pedoman yang akan digunakan dalam pengambilan uji

Chow adalah sebagai berikut:

1. Jika nilai probability F ≥ 0.05 artinya Ho diterima : maka model common

effect.

2. Jika nilai probability F < 0.05 artinya Ho ditolak : maka model fixed effect.
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3.3.3.2 Uji Hausman

Uji hausman bertujuan untuk memilih apakah menggunakan model fix model atau

random model effect yang paling digunakan (Ghozali, 2016). Kriteria Pengujian :

1. Jika nilai statistik hausman lebih besar dari nilai kritisnya maka model

yang tepat adalah Fixed Effect.

2. Jika nilai statistik hausman lebih kecil dari nilai kritisnya maka model

yang tepat adalah random Effect.

3.3.3.3 Uji Lagrange Multiplier

Menurut Widarjono (2013:260), untuk mengetahui apakah model Random Effect

lebih baik dari common effect digunakan lagrange Multiplier (LM).Kriteria

Pengujian :

1. Jika nilai LM statistik lebih besar dari nilai kritis statistik chi-square maka

kita menolak Ho, maka model yang tepat adalah Ramdom Effect.

2. Jika nilai LM statistik lebih kecil dari nilai kritis statistik chi-square maka

kita menolak Ha, maka model yang tepat adalah Common Effect.

3.3.4 Persamaan Regresi

Penelitian ini menggunakan Eviews versi 10. Pengujian hipotesis dalam

penelitian ini menggunakan metode analisis regresi berganda (Multiple

regression) dengan tingkat signifikan 5%. Pengaruh variabel-variabel independen

terhadap variabel dependen dijabarkan dalam bentuk persamaan sebagai berikut:
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Keterangan :

Y = Variabel Dependent (Harga Saham)

α = Konstanta

b1 = Koefisiensi regresi Variable Independent (EVA)

b2 = Koefisiensi regresi Variable Independent (ROA)

b3 = Koefisiensi regresi Variable Independent (ROE)

b4 = Koefisiensi regresi Variable Independent (EPS)

EVA1= Variable Independent (PER)

ROA2 = Variable Independent (ROA)

ROE3 = Variable Independent (ROE)

EPS4 = Variable Independent (EPS)

t = Waktu

i = Perusahaan
e= Error Term

3.3.5 Koefisien Determinasi (Adjusted R2)

Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan Adjusted R2 untuk mengukur

besarnya konstribusi variabel X terhadap varians (naik turunnya) variabel Y.

pemilihan Adjusted R2 tersebut karena adanya kelemahan mendasar pada

penggunaan koefisien determinasi (R2). Kelemahannya adalah bias terhadap

jumlah variabel independen yang dimasukkan dalam model. Setiap tambahan satu

variabel independen maka R2 pasti meningkat, tidak peduli apakah variabel

tersebut berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen. Oleh karena

itu, banyak peneliti menganjurkan untuk menggunakan nilai Adjusted R2 pada saat

mengevaluasi. Nilai Adjusted R2 dapat naik atau turun apabila jumlah variabel

independen ditambahkan dalam model. Nilai koefisien determinasi (R2)

Y = α + b1X1it + b2X2it+ b3X3it+ b4X4it+ e
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menunjukkan persentase pengaruh semua variabel independen terhadap variabel

dependen baik secara parsial maupun simultan.

Koefisien determinasi dapat dirumuskan sebagai berikut :

Sumber : Sugiyono (2016)

Keterangan :

KD :  Koefisien Determinasi

R2 :   Koefisien korelasi yang dikuadratkan

3.3.6 Uji Hipotesis

3.3.6.1 Uji Statistik F (Uji F-Test)

Menurut Ghozali (2016), Uji F pada dasarnya menunjukkan apakah

semua variabel independen atau bebas yang dimasukkan dalam model

mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap variabel dependen/terikat.

Menurut Sugiyono (2016) Uji F didefinisikan dengan rumus sebagai berikut :

KD = R2 x 100%
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Setelah mendapat nilai Fhitung ini, kemudian dibandingkan dengan nilai

Ftabel dengan tingkat signifikan sebesar 5% atau 0,05. Artinya kemungkinan besar

dari hasil kesimpulan memiliki probabilitas 95% atau korelasi kesalahan sebesar

5%.

Dalam uji F tingkat signifikan yang digunakan dalam penelitian ini adalah

0,95 atau 95% dengan α= 0,05 atau 5% artinya kemungkinan dari hasil

kesimpulan adalah benar mempunyai pengaruh reputasi kantor akuntan publik

mekanisme ekspetasi ketepatan  waktu sebesar 95% atau  korelasi kesalahan

sebesar 5% dan derajat kebebasan digunakan untuk menentukan Ftabel. dengan

kaidah keputusan :

a. Ho ditolak dan Ha diterima jika F hitung> F tabel atau nilai Sig < α

b.   Ho diterima dan Ha ditolak jika F hitung< F tabel atau nilai Sig > α

3.3.6.2 Uji Statistik T (Uji T-Test)

Uji Hipotesis menurut Umi,et.al (2011:85) hipotesis yang akan diuji dalam

penelitian ini adalah ada atau tidaknya pengaruh signifikan dari masing-masing

variabel ( Economic Value Added (X1), Return on Asset (X2), Return On Equity

(X3),  dan Earning per Share (X4) ) sebagai variabel bebas terhadap Harga Saham

(Y) sebagai variabel tidak bebas. Jika tidak terdapat pengaruh signifikan maka

diformulasikan dalam hipotesis Nol (H0), yaitu hipotesis untuk ditolak. Apabila

variabel tersebut dihipotesiskan memiliki pengaruh yang signifikan maka

diformulasikan dalam hipotesis alternatif (Ha) yaitu merupakan hipotesis yang

diharapkan untuk diterima.
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Dari uraian tersebut dapat dirumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut :

H0 :  = 0, artinya tidak terdapat pengaruh signifikan pada variabel Economic

Value Added (X1) terhadap Harga Saham.

Ha :  ≠ 0, artinya terdapat pengaruh signifikan pada variabel Economic Value

Added (X1) terhadap Harga Saham.

H0 :  = 0, artinya tidak terdapat pengaruh signifikan pada variabel Return on

Asset (X2) terhadap Harga Saham.

Ha :  ≠ 0, artinya terdapat pengaruh signifikan pada variabel Return on Asset

(X2) terhadap Harga Saham.

H0 :  = 0, artinya tidak terdapat pengaruh signifikan pada variabel Return on

Equity (X3) terhadap Harga Saham.

Ha :  ≠ 0, artinya terdapat pengaruh signifikan pada variabel Return on Equity

(X3) terhadap Harga Saham.

H0 :  = 0, artinya tidak terdapat pengaruh signifikan pada variabel Earning per

Share (X4) terhadap Harga Saham.

Ha :  ≠ 0, artinya terdapat pengaruh signifikan pada variabel Earning per Share

(X4) terhadap Harga Saham.

Untuk pengujian ini digunakan statistik “t” dengan dk = n-2 dengan rumus:

Keterangan :

t =  Distribusi t

n = Jumlah data

r =  Koefisien korelasi parsial

r2=  Koefisien determinasi
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Menurut Sarwono (2012:89) pengertian Uji T (T Test) adalah untuk

membandingkan rata-rata dua sampel. Kriteria uji adalah thitung < ttable maka H0

diterima dan jika thitung > ttable maka H0 ditolak. Untuk menghitung t table

menggunakan ketentuan =0,05. Untuk mengetahui ditolak atau tidaknya

dinyatakan dengan yang dikatakan oleh Jonathan Sarwono (2013:157) sebagai

berikut:

1. Jika thitung > ttable, maka H0 ditolak Ha diterima, berarti Economic Value

Added (X1) berpengaruh terhadap Harga Saham.

2. Jika thitung > ttable, maka H0 ditolak Ha diterima, berarti Return on Asset

(X2) berpengaruh terhadap Harga Saham.

3. Jika thitung > ttable, maka H0 ditolak Ha diterima, berarti Return On Equity

(X3) berpengaruh terhadap Harga Saham.

4. Jika thitung > ttable, maka H0 ditolak Ha diterima, berarti Earning per Share

(X4) berpengaruh terhadap Harga Saham.
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BAB IV

HASIL DAN PEMBAHASAN

4.1. Gambaran Umum Industri Manufaktur

Perusahaan manufaktur adalah Perusahaan yang mengolah atau mengubah

bahan mentah menjadi barang jadi atau setengah jadi yang mempunyai nilai

tambah, dan dilakukan dengan mesin ataupun tanpa menggunakan mesin. Industri

manufaktur tidak hanya berfungsi dalam proses produksi, ada beberapa fungsi lain

untuk mendukung terlaksananya seluruh kegiatan dan tujuan industri manufaktur,

diantaranya fungsi pemasaran, fungsi administrasi dan umum, juga fungsi

keuangan. Tanpa fungsi ini tidak akan ada barang yang dihasilkan dan dapat

dijual. Perusahaan manufaktur merupakan salah satu sektor perusahaan yang

diharapkan mempunyai prospek cerah dimasa yang akan datang. Semakin

pesatnya pertumbuhan penduduk dan perkembangan ekonomi di negara Indonesia

menjadikan sektor perusahaan manufaktur sebagai lahan paling strategis untuk

mendapatkan keuntungan yang tinggi dalam berinvestasi (Kementrian

Perindustrian). Perusahaan Manufaktur go public yang tercatat di Bursa Efek

Indonesia tahun 2015 – 2017 sebanyak 145 perusahaan berdasarkan data yang

diteliti oleh peneliti. Perusahaan yang menyediakan laporan tahunan tahun 2015-

2017 sebanyak 129 perusahaan dan hanya 82 perusahaan yang memiliki asset

diatas satu triliyun. Total Emiten yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun

2017 sebanyak 520 pada semua sektor termasuk sektor manufaktur di dalamnya.

Berdasarkan data Bursa Efek Indonesia (BEI), pada penutupan perdagangan

akhir 2017, IHSG menguat 41,61 poin (0,66%) hingga Total kapitalisasi

66
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pasar(Market Cap) BEI yang sebelumnya Rp 6.993 triliun menanjak menjadi Rp

7.052 triliun.

4.2. Populasi dan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan industri

manufaktur yang go public yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun

2015 - 2017. Adapun teknik penarikan sampel menggunakan metode purposive

sampling yaitu teknik penarikan sampel dari semua anggota populasi berdasarkan

atas kriteria-kriteria yang diterapkan berdasarkan tujuan penelitian, dengan

kriteria sebagai berikut:

1. Perusahaan Manufaktur go public yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

2. Sampel penelitian yang menyajikan laporan tahunan (Annual Report)

selama periode 2015-2017

3. Perusahaan yang memiliki aset di atas satu triliyun.

Berdasarkan kriteria-kriteria diatas, maka diperoleh sampel penelitian sebanyak

82 perusahaan yang tampak pada table 4.1 dibawah ini :

Tabel 4.1
Sampel Penelitian

Keterangan Jumlah

Perusahaan Manufaktur go public yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia

145

Sampel penelitian yang menyajikan laporan tahunan (Annual
Report) selama periode 2015-2017

129

Perusahaan yang memiliki aset di atas satu triliyun 82

Total perusahaan yang terpilih sebagai sampel 82

Sumber: data diolah oleh peneliti,2018
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Hasil pemilihan sampel menghasilkan, sebanyak 129 perusahaan yang

menyajikan laporan keuangan tahun 2015 – 2017 dan perusahaan yang memiliki

asset di atas satu triliyun dalam penelitian ini sebanyak 82 perusahaan. Sehingga,

total yang dijadikan sampel sebanyak 82 perusahaan dengan tahun pengamatan

selama 3 tahun, seperti data dibawah ini:

Tabel 4.2

Daftar Sampel Perusahaan
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Data yang diperlukan dalam penelitian ini diperoleh dari laporan keuangan

tahunan yang dipublikasikan diwebsite resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) yaitu

www.idx.co.id. Data yang telah diperoleh diolah menggunakan Microsoft Excel

dan diuji dengan menggunakan regresi dengan bantuan software Eviews versi 10.

4.3. Deskripsi Variabel Penelitian

Variabel penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah Harga

Saham (Y) yang didapatkan dari harga saham pada saat penutupan (Closing

Price), Economic Value Added (X1), Return on Assets (X2), Return on Equity (X3),

dan Earning per Share (X4). Data nilai – nilai variabel yang diteliti seperti yang

ditampilkan bisa dilihat di Lampiran I.

4.3.1. Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif berkaitan dengan penerapan metode statistik untuk

mengumpulkan, mengolah, menyajikan, dan menganalisis data kuantitatif secara

deskriptif. Statistik deskriptif merupakan alat statistik yang memberikan

gambaran atau deskripsi suatu data yang diteliti yang dilihat dari nilai rata-rata,

standar deviasi, maksimum, minimum. Statistik deskriptif dilakukan untuk semua
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variabel independen dan variabel dependen (Ghozali, 2016). Berikut terlampir

tabel statistik deskriptif :

Tabel 4.3

Hasil Statistik Deskriptif

Sumber : Data Diolah, 2019

Tabel 4.3. menunjukan bahwa variable Y dalam penelitian ini adalah

Harga Saham memiliki harga minimum Rp. 50,00 dimiliki oleh PT Kertas Basuki

Rachmat Indonesia Tbk dan harga maksimum Rp. 94.000,00 dimiliki oleh PT

Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk dengan harga rata-rata sebesar Rp. 4.174,25

dan standar deviasi sebesar 11.146,78, artinya selama tahun 2015 - 2017, harga

saham pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia yang diteliti

memiliki nilai rata – rata sebesar Rp. 4.174,25.

Variabel X1 dalam penelitian ini adalah Economic Value Added (EVA)

memiliki nilai maksimum sebesar 3,7200 dimiliki oleh PT Pabrik Kertas Tjiwi

Kimia Tbk dan nilai minimum sebesar -3,8300 dimiliki oleh PT Sumalindo

Lestari Jaya Tbk. Selama tahun 2015 – 2017 untuk sampel yg diujikan
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menghasilkan nilai rata – rata untuk Economic Value Added sebesar -4,4700

dengan standar deviasi sebesar 5,1500. Rata-rata nilai EVA -4,4700 menandakan

bahwa biaya modal perusahaan lebih besar dari NOPAT ( Net Operating Profit

After Tax ) sehingga tingkat pengembalian yang dihasilkan lebih rendah daripada

tingkat pengembalian yang dituntut oleh investor.

Variabel X2 dalam penelitian ini adalah Return on Assets memiliki nilai

maksimum sebesar 43,2 dimiliki oleh PT Multi Bintang Indonesia Tbk dan nilai

minimum sebesar -15,8 yaitu PT Siearad Produce Tbk. Selama tahun 2015 – 2017

untuk sampel yg diujikan menghasilkan nilai rata – rata untuk Return on Assets

sebesar 3,730196 dengan standar deviasi sebesar 7,710156. Hal ini berarti selama

tiga tahun perusahaan - perusahaan yang diteliti rata – rata laba bersihnya sebesar

3,73 % dari aset yang dimiliki.

Variabel X3 dalam penelitin ini adalah Return on Equity memiliki nilai

maksimum sebesar 135,0000 dimiliki oleh PT Unilever Indonesia Tbk dan nilai

minimum sebesar -4,600000 yang dimiliki oleh PT Alumindo Light Metal

Industry Tbk. Rata – rata Return on Equity sebesar 0,6364 dan standar deviasi

sebesar 8,610078. Hal ini berarti selama tiga tahun perusahaan - perusahaan yang

diteliti rata – rata laba bersihnya sebesar 0,64 % dari ekuitas yang dimiliki.

Variabel X4 dalam penelitin ini adalah Earning per Share memiliki nilai

maksimum sebesar 4.030 dimiliki oleh PT Gudang Garam Tbk dan nilai minimum

sebesar -1.064 yang dimiliki oleh PT Argo Pantes Tbk. Rata – rata Earning per

Share sebesar 179,77 dan standar deviasi sebesar 511,15. Hal ini berarti bahwa
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rata-rata perusahaan mampu menghasilkan keuntungan (laba bersih ) per lembar

saham sebesar Rp 179,77.

4.4. Uji Asumsi Klasik

Mengingat data penelitian yang digunakan adalah sekunder, maka

memenuhi syarat yang ditentukan sebelum uji hipotesis melalui uji t dan uji F

maka perlu dilakukan pengujian atas beberapa asumsi klasik yang digunakan yaitu

normalitas, multikolinearitas, autokorelasi, dan heteroskedastisitas yang secara

rinci dapat dijelaskan sebagai berikut :

4.4.1. Uji Normalitas

Menurut Ghozali (2016), tujuan dari uji normalitas adalah untuk

mengetahui apakah masing-masing variable berdistribusi normal atau tidak. Uji

normalitas diperlukan karena untuk melakukan pengujian-pengujian variabel

lainnya dengan mengasumsikan bahwa nilai residual mengikuti distribusi normal.

Pengujian ini dapat dilakukan dengan menggunakan analisis statistic melalui uji

Jarque-Bera. Dengan menggunakan nilai probabilitas alpha = 5%. Dasar

pengambilan keputusan adalah berdasarkan Probability, yaitu:

(1) Jika Probability ≥ 0,05 maka data berdistribusi normal.

(2) Jika Probability < 0,05 maka data tidak berdistribusi normal.

Pada pengujian ini menunjukkan hasil yang normal dan hasilnya sebagai

berikut :
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Tabel 4.4

Hasil Uji Normalitas

Sumber : Data diolah

Berdasarkan hasil pengujian, didapatkan bahwa nilai probabilitas sebesar

0.155151. dengan demikian dapat dikatakan data normal karena probabilitas

Jarque-Bera > 0.05.

4.4.2. Uji Multikolinearitas

Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi

ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi

yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel indepen. Jika

variabel independen saling berkolerasi, maka variabel- variabel ini tidak

ortogonal. Variabel ortogonal adalah variabel independen yang nilai korelasi

antar sesama variabel independen sama dengan nol (Ghozali, 2016).

Dengan ketentuan Variance Inflation Factor, seperti berikut :

a. Jika nilai Variance Inflation Factor (VIF) < 10, maka tidak terjadi

multikolinearitas.

b. Jika nilai Variance Inflation Factor (VIF) > 10, maka terjadi

multikolinearitas.
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Hasil pengujian multikolinearitas seperti tabel dibawah ini :

Tabel 4.5

Hasil Uji Multikolinearitas

Sumber : Data Diolah

Hasil uji multikolinearitas menujukan bahwa antar variabel bebas yaitu

EVA (X1), ROA (X2), ROE (X3), dan EPS (X4) tidak terjadi multikolinearitas

dikarenakan Variance Inflation Factor (VIF) berada dibawah angka 10.

4.4.3. Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah model regresi terjadi

ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yng lain.

Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain tetap,

maka disebut Homoskedastisitas dan jika berbeda disebut Heteroskedastisitas.

Model regresi yang baik adalah yang Homoskesdastisitas atau tidak terjadi

Heteroskesdastisitas. Kebanyakan data crossection mengandung  situasi

heteroskesdastisitas karena data ini menghimpun data yang mewakili berbagai

ukuruan (kecil, sedang dan besar) (Ghozali, 2016). Uji Breusch Pagan Godfrey

untuk mengetahui apakah pola residual mengandung heteroskedastisitas atau tidak

maka dapat melakukan regresi OLS dapatkan SSR (sum squared residual). Jika
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nilai probabilitas lebih besar dari 0,05 berarti tidak terjadi masalah

heteroskedastisitas dan sebaliknya jika nilai signifikan lebih kecil dari 0,05 maka

terjadi heteroskedastisitas.

Tabel 4.6

Hasil Uji Heteroskedastisitas

Sumber : Data Diolah

Hasil uji Breusch Pagan Godfrey, menunjukan nilai probabilitas Obs*R-

squared adalah 0.7029. Hasil tersebut menunjukkan bahwa variable x lebih besar

dari nilai Alpha (0,05) sehingga dapat disimpulkan, tidak terdapat masalah

heteroskedastisitas pada data ini. Pada hasil data diatas menunjukan data yang

tidak diperoleh dengan dimensi cross sectional dan period.

4.4.4. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk melihat apakah ada atau tidaknya

penyimpangan asumsi klasik autokorelasi, yaitu korelasi yang tidak terjadi antara

residual pada satu pengamatan dengan pengamatan lain pada model regresi.

Dalam penelitian ini uji autokorelasi menggunakan uji Breusch Godfrey. Dasar

pengambilan keputusan uji autokorelasi menurut Ghozali (2016) adalah sebagai

berikut :

(1) Jika nilai signifikan ≥ 0,05 maka tidak terjadi autokorelasi.

(2) Jika nilai signifikan < 0,05 maka terjadi autokorelasi.
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Tabel 4.7

Hasil Uji Autokorelasi

Sumber : Data Diolah

Hasil uji Breusch Godfrey, menunjukan nilai probabilitas Obs*R-squared sebesar

0.2443 ≥ 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa tidak terjadi autokorelasi dalam

model regresi tersebut.

4.5. Pemilihan Model Regresi

Dari hasil pengujian asumsi klasik, dapat disimpulkan bahwa data yang

ada terdistribusi normal, tidak terdapat multikolinearitas dan bebas dari masalah

heteroskedastisitas sehingga memenuhi persyaratan untuk dilakukan analisis

regresi linear berganda. Hasil pengujian model terbaik berdasarkan Chow test,

Hausman, dan LM menunjukan bahwa model pengujian yang sesuai adalah

Random Effect Model.

1. CHOW TEST

Untuk  menentukan model Fixed Effect atau Common Effect yang

paling tepat digunakan dalam mengestimasi data panel, maka dilakukan Uji

Chow (Chow test). Ketentuannya, apabila probabilitas ≥ 0,05 maka H0

diterima, artinya Model Common Effect (pool least square) yang akan

digunakan. Tetapi jika nilai probabilitas < 0,05, maka H1 diterima, berarti
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menggunakan  pendekatan Fixed Effect. Hasil uji Chow dalam penelitian ini

adalah :

Tabel 4.8
Uji Chow

Hasil uji chow pada tabel 4.8 diatas menunjukkan nilai probabilitas cross

section F = 0,0000 < 0,05. Hal ini berarti model Fixed  Effect yang tepat

digunakan dibandingkan dengan Common Effect untuk mengestimasi data panel.

2. HAUSMAN TEST

Setelah uji chow dilakukan  dan memperoleh  hasil bahwa model

Fixed Effect yang digunakan, model data panel harus dibandingkan lagi antara

Fixed Effect dengan Random Effect dengan menggunakan uji Hausman. Uji

Hausman digunakan untuk memilih apakah Model Fixed Effect atau Model

Random Effect yang paling tepat digunakan. Pendekatan Model Random Effect

memiliki syarat bahwa number of unit cross section harus lebih besar daripada

number of time series. Tetapi dalam penelitian ini, yang terjadi adalah

sebaliknya, dimana number of unit cross section < number of time series

sehingga pendekatan Random Effect tidak perlu digunakan. Dalam  penelitian ini

uji hausman dilakukan dalam pengujian  data panel dengan  memilih random

effect pada cross section panel option. Jika probabilitas Chi-Square ≥ α (0.05),

maka Ho artinya Random Effect diterima, jika nilai probabilitas Chi-Square < α

(0.05), maka Fixed Effect diterima. Hasil uji hausman dalam penelitian ini

adalah :
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Tabel 4.9
Uji Hausman

Dari hasil uji hausman pada tabel 4.9 diatas, dapat dilihat bahwa nilai

probabilitas adalah 1,0 atau lebih besar dari pada alpha 0,05, artinya Model

Random Effect lebih baik dari pada Model Fixed Effect.

3. Lagrange Multiplier (LM) TEST

Uji Lagrangge Multiplier untuk memilih apakah model Commont Effect

atau Random Effect yang lebih tepat digunakan dalam model persamaan regresi

data panel. Setelah diperoleh nilai LM  hitung,  nilai LM hitung

dibandingkan dengan nilai chi-squared tabel dengan derajat kebebasan (degree of

freedom) sebanyak jumlah variabel independen  (bebas) dan alfa atau tingkat

signifikan sebesar 5%. Aturan pengambilan keputusan uji LM adalah:

1) Jika nilai LM hitung > 0,05 tabel maka model yang dipilih adalah

random effect

2) Jika nilai LM hitung < 0,05 tabel maka model yang dipilih adalah

common effect.
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Berikut ini adalah hasil dari uji Lagrange Multiplier (LM):

Tabel 4.10
Uji Lagrange Multiplier

Dari hasil pengujian dengan uji Lagrange Multiplier (LM) di atas dapat

dilihat hasil bahwa nilai LM hitung adalah 0.0586 (> 0,05) artinya, nilai LM

hitung > 0,05 maka model yang dipilih adalah random effect.

4.6. Persamaan Regresi

Dari hasil pengujian asumsi klasik, dapat disimpulkan bahwa data yang

ada terdistribusi normal, tidak terdapat multikolinearitas dan bebas dari masalah

heteroskedastisitas sehingga memenuhi persyaratan untuk dilakukan analisis

regresi linear berganda. Hasil pengujian model terbaik berdasarkan Chow test,

Hausman, dan LM menunjukan bahwa model pengujian yang sesuai adalah

Random Effect Model. Hasil pengujian hipotesis mengenai Economic Value

Added, Return on Asset, Return on Equity, dan Earning per Share terhadap harga

saham dapat dilihat pada tabel dibawah ini :
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Tabel 4.11

Hasil Analisis Regresi Linear Berganda

Sumber : Data diolah

Berdasarkan hasil perhitungan diatas, maka dapat disusun persamaan regresi

linear berganda sebagai berikut :

Harga Saham = 651.4711 + 5.0000 EVA + 300.3429 ROA + 133.0632 ROE +

13.01694 EPS

Persamaan diatas menjelaskan bahwa jika EVA (X1), ROA (X2), ROE (X3), dan

EPS (X4) sebesar 0 maka harga saham sebesar Rp. 651,47. Jika EVA mengalami

kenaikan satu rupiah maka harga saham mengalami kenaikan sebesar Rp. 5,00.

Apabila ROA mengalami kenaikan sebesar satu persen maka harga saham

mengalami kenaikan sebesar Rp. 300,34. Jika ROE mengalami kenaikan satu

persen maka harga saham akan mengalami kenaikan sebesar Rp. 133,06. Dan
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apabila EPS mengalami kenaikan satu rupiah maka harga saham akan mengalami

kenaikan sebesar Rp. 13,02.

4.7 Koefisien Determinasi (R2)

Nilai koefisien determinasi dapat ditunjukkan dengan nilai adjusted R2.

Nilai adjusted R-Square dari model regresi digunakan untuk mengetahui seberapa

besar kemampuan variabel bebas (independen) dalam menerangkan variabel

terikat (dependen).

Berdasarkan Tabel 4.11 nilai adjusted R-Square yang dihasilkan adalah

sebesar 0,455370 menunjukkan bahwa variabel EVA (X1), ROA (X2), ROE (X3),

dan EPS (X4) mampu menjelaskan perubahan harga saham (Y) sebesar 45.53%

sedangkan sisanya sebesar 54.47% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak diteliti.

4.8 Pengujian Hipotesis

4.8.1 Pengujian pengaruh EVA terhadap Harga Saham

H1o: EVA tidak mempunyai pengaruh positif yang signifikan terhadap harga

saham pada industri manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode

2015– 2017.

H1a: EVA mempunyai pengaruh positif yang signifikan terhadap harga saham

pada industri manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015–

2017.

H1o diterima apabila nilai probabilitas > 0,05 dan ditolak apabila nilai

probabilitas < 0,05. Sesuai dengan Tabel 4.11, EVA secara statistik menunjukan

nilai probabilitas 0,0000 atau lebih kecil dari α (0.0000 < 0,05). Nilai signifikansi

EVA berada dibawah 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa H1a diterima,

artinya EVA berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham.
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4.8.2 Pengujian pengaruh ROA terhadap Harga Saham

H2o: ROA tidak mempunyai pengaruh positif yang signifikan terhadap harga

saham pada industri manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode

2015– 2017.

H2a: ROA mempunyai pengaruh positif yang signifikan terhadap harga saham

pada industri manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015–

2017.

H2o diterima apabila nilai probabilitas > 0,05 dan ditolak apabila nilai

probabilitas < 0,05. Sesuai dengan Tabel 4.11, ROA secara statistik menunjukan

nilai probabilitas 0,0268 atau lebih kecil dari α (0.0268 < 0,05). Nilai signifikansi

ROA berada dibawah 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa H2a diterima,

artinya ROA berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham.

4.8.3 Pengujian pengaruh ROE terhadap Harga Saham

H3o: ROE tidak mempunyai pengaruh positif yang signifikan terhadap harga

saham pada industri manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode

2015– 2017.

H3a: ROE mempunyai pengaruh positif yang signifikan terhadap harga saham

pada industri manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015–

2017.

H3o diterima apabila nilai probabilitas > 0,05 dan ditolak apabila nilai

probabilitas < 0,05. Berdasarkan hasil uji secara parsial (uji t) pada tabel 4.11

dapat diartikan bahwa ROE memberikan pengaruh terhadap harga saham,

ditunjukan dengan tingkat signifikansi 0,0000 < 0,05. Nilai signifikansi ROE
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berada dibawah 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa H3a diterima, artinya

ROE berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham.

4.8.4 Pengujian pengaruh EPS terhadap Harga Saham

H4o: EPS tidak mempunyai pengaruh positif yang signifikan terhadap harga

saham pada industri manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode

2015– 2017.

H4a: EPS mempunyai pengaruh positif yang signifikan terhadap harga saham

pada industri manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015–

2017.

H4o diterima apabila nilai probabilitas > 0,05 dan ditolak apabila nilai

probabilitas < 0,05. Berdasarkan hasil uji secara parsial (uji t) pada tabel 4.11

dapat diartikan bahwa EPS memberikan pengaruh terhadap harga saham,

ditunjukan dengan tingkat signifikansi 0,0000 < 0,05. Nilai signifikansi EPS

berada dibawah 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa H4a diterima, artinya

EPS berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham.

4.8.5 Pengujian pengaruh EVA, ROA, ROE, dan EPS terhadap harga saham

H5o: EVA, ROA, ROE, dan EPS tidak mempunyai pengaruh positif yang

signifikan terhadap harga saham pada industri manufaktur yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia periode 2015–2017.

H5a: EVA, ROA, ROE, dan EPS mempunyai pengaruh positif yang signifikan

terhadap harga saham pada industri manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia periode 2015–2017.
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H5o diterima apabila nilai probabilitas > 0,05 dan ditolak apabila nilai

probabilitas < 0,05. Berdasarkan hasil uji secara simultan (uji F) dapat diartikan

bahwa Economic Value Added (EVA), Return on Assets (ROA), Return on Equity

(ROE), dan Earning per Share (EPS) dalam model regresi dapat menjelaskan

variasi, dengan kata lain model regresi cukup baik atau layak. Hal ini ditunjukan

dengan tingkat signifikansi 0,000000 < 0,05, artinya nilai signifikansi berada

dibawah 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa H5a diterima, artinya variabel

– variabel independen secara bersama – sama berpengaruh positif signifikan

terhadap harga saham.

4.9 Pembahasan Hasil Hipotesis

4.9.1 Pengaruh EVA terhadap Harga Saham

Hasil pengujian menunjukkan EVA berpengaruh positif terhadap harga

saham, artinya besar kecilnya EVA yang dihasilkan akan mempengaruhi harga

saham. Nilai EVA yang positif menandakan bahwa tingkat pengembalian yang

dihasilkan melebihi tingkat biaya modal atau tingkat pengembalian yang diminta

investor. Sebaliknya, nilai EVA yang negative menunjukan bahwa nilai

perusahaan berkurang akibat tingkat pengembalian yang dihasilkan lebih rendah

daripada tingkat pengembalian yang dituntut oleh investor. Hal ini disebabkan

ketika EVA meningkat, investor semakin berminat untuk berinvestasi, kemudian

harga saham menjadi meningkat, sebaliknya jika EVA menurun maka harga

saham akan menurun juga. Hal ini sesuai dengan teori yang menyatakan bahwa

EVA merupakan nilai tambah ekonomis yang diberikan perusahaan kepada

pemegang saham. Sebagai signal positif terhadap investor untuk meningkatkan

harga saham. Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian Mughni (2012)
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yang menyatakan bahwa EVA memiliki pengaruh signifikan terhadap harga

saham. Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan penelitian Wijaya (2017) yang

menyatakan bahwa EVA berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga

saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI selama periode 2011-2013.

Hal ini dikarenakan sampel akhir yang didapatkan adalah 15 perusahaan

manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2011-2013. Penelitian ini menggunakan

teknik analisis regresi linear berganda dengan bantuan aplikasi SPSS 22 for

windows. Variabel yang diteliti adalah economic value added, return on equity

dan dividend payout ratio terhadap harga saham pada sektor manufaktur di BEI.

4.9.2 Pengaruh ROA terhadap Harga Saham

Hasil penelitian menunjukkan bahwa ROA berpengaruh positif terhadap

harga saham. Artinya besar kecilnya ROA berpengaruh terhadap harga saham.

ROA memberikan ukuran yang lebih baik atas profitabilitas perusahaan karena

menunjukan efektivitas manajemen dalam menggunakan aktiva untuk

memperoleh pendapatan. Semakin tinggi Return on Asset suatu perusahaan,

semakin besar pula tingkat keuntungan yang dicapai oleh perusahaan. Return on

Asset perlu dipertimbangkan oleh investor dalam berinvestasi saham, karena

Return on Asset berperan sebagai indikator efisiensi perusahaan dalam

menggunakan aset untuk memperoleh laba. Hasil penelitian ini menunjukan hasil

yang sama dengan penelitian Nordiana (2017) yang menyatakan bahwa Return on

asset (ROA) berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan food and

baverage yang terdapat di Bursa Efek Indonesia (BEI). Berbeda dengan penelitian

yang dilakukan oleh Suwandani (2017) yang menyatakan bahwa variabel Return

on asset (ROA) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham.
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Hal ini dikarenakan variabel yang diteliti berupa profitabilitas dari rasio ROA,

ROE, EPS dan NPM terhadap harga saham perusahaan manufaktur yang terdaftar

di BEI tahun 2015. dimana hasil yang didapat bahwa ROA berpengaruh negatif

dan tidak signifikan terhadap harga saham. Metode penelitian ini adalah

kuantitatif dengan analisis pengolahan data dari Indonesian Capital Market

Directory tahun 2015.

4.9.3 Pengaruh ROE terhadap Harga Saham

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ROE berpengaruh positif

terhadap harga saham. Artinya ROE diukur dengan perbandingan antara laba

bersih dengan total modal. Angka ROE yang semakin tinggi memberikan indikasi

bagi para pemegang saham bahwa tingkat pengembalian investasi makin tinggi.

Hasil penelitian ini menunjukan hasil yang sama dengan penelitian Anggraeni

(2017) yang menyatakan bahwa variabel return on equity berpengaruh

signifikan terhadap harga saham. Hal tersebut sesuai dengan signaling theory

(teori sinyal) yang menyatakan bahwa perusahaan yang berkualitas baik dengan

sengaja akan memberikan sinyal pada pasar yang berupa informasi, dengan

demikian pasar diharapkan dapat membedakan perusahaan mana yang memiliki

kualitas yang baik dan buruk. Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan penelitian

Murthado (2013) yang menyatakan bahwa ROE tidak berpengaruh secara

signifikan terhadap harga saham. Hal ini dikarenakan perusahaan yang diteliti

berbeda dari sektornya, yaitu sektor perusahaan tambang di Bursa Efek Indonesia.

Tahun penelitiannya yaitu tahun 2009 – 2011.
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4.9.4 Pengaruh EPS terhadap Harga Saham

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa EPS berpengaruh positif terhadap

harga saham. EPS yang dikaitkan dengan harga pasar saham bisa memberikan

gambaran tentang kinerja perusahaan dibandingkan dengan modal yang ditanam

pemilik perusahaan. Teori sinyal menyatakan bahwa pihak manajemen akan

menunjukkan suatu sinyal terhadap investor tentang prospek perusahaan. EPS

yang tinggi menunjukkan bahwa tingkat efisiensi dan efektivitas pengelolaan

penjualan perusahaan baik. Oleh karena itu, EPS yang tinggi dapat memberikan

suatu sinyal baik bagi pasar, sehingga respon positif yang ditunjukkan oleh

pasar akan meningkatkan harga saham, maka EPS memiliki pengaruh yang

positif terhadap harga saham. Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian

Anggraeni (2017) yang menyatakan bahwa variable Earning per Share (EPS)

berpengaruh terhadap harga saham. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan

oleh Maulana (2014) yang menyatakan bahwa EPS tidak berpengaruh signifikan

terhadap harga saham. Hal ini dikarenakan perusahaan yang diteliti ialah

perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2010 – 2012.

Variabel-variabelnya ialah Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Net Profit

Margin, Earning per Share terhadap Harga Saham.

4.9.5 Pengaruh Economic Value Added (EVA), Return on Assets (ROA),

Return on Equity (ROE), dan Earning per Share (EPS) terhadap Harga

Saham

Pada penelitian ini, semua variabel independen berpengaruh positif signifikan

terhadap variabel dependen. Economic Value Added (X1), Return on Assets (X2),

Return on Equity (X3), dan Earning per Share (X4) berpengaruh signifikan
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terhadap Harga Saham. Ini membuktikan variabel independen yang dipilih

memiliki pengaruh dalam harga saham tiap perusahaan. Perusahaan bisa

memperhatikan pengaruh-pengaruh yang berdampak terhadap perusahaan. Hal ini

berarti saat EVA meningkat, investor semakin berminat untuk berinvestasi,

kemudian harga saham menjadi meningkat, sebaliknya jika EVA menurun maka

harga saham akan menurun juga. Semakin tinggi Return on Asset suatu

perusahaan, semakin besar pula tingkat keuntungan yang dicapai oleh perusahaan.

Return on Asset perlu dipertimbangkan oleh investor dalam berinvestasi saham,

karena Return on Asset berperan sebagai indikator efisiensi perusahaan dalam

menggunakan aset untuk memperoleh laba. Semakin tinggi Return on Asset suatu

perusahaan, semakin besar pula tingkat keuntungan yang dicapai oleh perusahaan.

Return on Asset perlu dipertimbangkan oleh investor dalam berinvestasi saham,

karena Return on Asset berperan sebagai indikator efisiensi perusahaan dalam

menggunakan aset untuk memperoleh laba. EPS yang tinggi menunjukkan bahwa

tingkat efisiensi dan efektivitas pengelolaan penjualan perusahaan baik. Oleh

karena itu, EPS yang tinggi dapat memberikan suatu sinyal baik bagi pasar,

sehingga respon positif yang ditunjukkan oleh pasar akan meningkatkan harga

saham, maka EPS memiliki pengaruh yang positif terhadap harga saham.
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BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1. Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk meneliti apakah terdapat pengaruh dari

Economic Value Added (EVA), Return on Assets (ROA), Return on Equity

(ROE), dan Earning per Share (EPS) terhadap harga saham. Penelitian ini

dilakukan terhadap perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

dengan rentang waktu dari 2015 sampai 2017.

Berdasarkan pengujian, pengolahan dan analisis yang telah dilakukan

dapat ditarik kesimpulan dari penelitian ini sebagai berikut:

1. Economic Value Added (EVA) berpengaruh positif signifikan terhadap

harga saham. Hal ini berarti saat EVA meningkat, harga saham menjadi

meningkat, sebaliknya jika EVA menurun maka harga saham akan menurun juga.

Hal ini sesuai dengan teori yang menyatakan bahwa EVA merupakan nilai

tambah ekonomis yang diberikan perusahaan kepada pemegang saham sebagai

signal positif terhadap investor untuk meningkatkan harga saham. Investor akan

berinvestasi dengan kondisi perusahaan yang mempunyai nilai tambah ekonomis

yang baik dari perusahaan yang akan diinvestasikan tersebut.

2. Return on Assets (ROA) berpengaruh positif signifikan terhadap harga

saham. Hal ini berarti semakin tinggi Return on Asset suatu perusahaan, semakin

besar pula tingkat keuntungan yang dicapai oleh perusahaa dan sebaliknya semakin

rendah Return on Asset suatu perusahaan, semakin kecil pula tingkat keuntungan

yang dicapai oleh perusahaan. ROA memberikan ukuran yang lebih baik atas

89
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profitabilitas perusahaan karena menunjukan efektivitas manajemen dalam

menggunakan aktiva untuk memperoleh pendapatan. Pengaruh positif ROA

terhadap harga saham menjadikan indikasi untuk investor dalam berinvestasi

saham, karena Return on Asset berperan sebagai indikator efisiensi perusahaan

dalam menggunakan aset untuk memperoleh laba. Semakin banyak minat investor

untuk mendapatkan saham tersebut maka juga akan meningkatkan harga saham.

sehingga Return on Asset perlu dipertimbangkan oleh investor.

3. Return on Equity (ROE) berpengaruh positif signifikan terhadap harga

saham. Hal ini berarti ketika ROE mengalami kenaikan maka harga saham juga

mengalami peningkatan dan sebaliknya, jika ROE mengalami penurunan maka

harga saham juga mengalami penurunan. ROE yang berpengaruh positif terhadap

harga sahamHasil penelitian ini menunjukan bahwa Variabel Return on Equity

berperan dalam pengambilan keputusan investasi yang dilakukan pemegang

saham sehingga berpengaruh terhadap harga saham di pasar modal. Dimana ROE

yang semakin tinggi memberikan indikasi bagi para pemegang saham bahwa

tingkat pengembalian investasi makin tinggi dan memudahkan pengambilan

keputusan yang dilakukan pemegang saham untuk berinvestasi saham karena

return atau penghasilan yang diperoleh pemilik perusahaan akan semakin tinggi

sehingga harga saham perusahaan akan meningkat.

4. Earning per Share ( EPS ) berpengaruh positif signifikan terhadap harga

saham. Hal ini berarti semakin tinggi nilai EPS perusahaan semakin tinggi pula

laba yang akan dibagikan kepada pemegang saham dan akan meninggikan harga

saham perusahaan, sebaliknya apabila rendah nilai EPS perusahaan maka semakin
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rendah pula laba yang akan dibagikan kepada pemegang saham dan akan

menurunkan harga saham perusahaan. EPS yang dikaitkan dengan harga pasar

saham bisa memberikan gambaran tentang kinerja perusahaan dibandingkan

dengan modal yang ditanam pemilik perusahaan. Teori sinyal menyatakan bahwa

pihak manajemen akan menunjukkan suatu sinyal terhadap investor tentang

prospek perusahaan. EPS yang tinggi menunjukkan bahwa tingkat efisiensi dan

efektivitas pengelolaan penjualan perusahaan baik. Oleh karena itu, EPS yang

tinggi dapat memberikan suatu sinyal baik bagi pasar dan dapat menandakan

bahwa perusahaan tersebut mampu memberikan tingkat kesejahteraan yang lebih

baik kepada pemegang saham.

5. Secara bersama – sama Economic Value Added (EVA), Return on Assets

(ROA), Return on Equity (ROE), dan Earning per Share (EPS) berpengaruh

positif terhadap harga saham yang artinya jika investor ingin menginvestasikan

dananya kedalam bentuk saham dapat mempertimbangkan Economic Value Added

(EVA), Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), dan Earning per Share

(EPS).

5.2. Saran

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan, maka peneliti dapat

memberikan saran sebagai berikut :

5.2.1. Bagi Manajemen Perusahaan

Dari hasil penelitian ini, Pihak Manajemen perusahaan menjadikan dasar

pertimbangan didalam pengambilan keputusan terutama dalam rangka

memaksimumkan kinerja perusahaan dan pemegang saham, sehingga saham

perusahaannya dapat terus bertahan dan mempunyai return yang besar.
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5.2.2. Bagi Investor

Dari hasil penelitian ini, bagi investor yang akan menginvestasikan

dananya kedalam bentuk saham disarankan memperhatikan tingkat pengembalian

asset dan ekuitas perusahaan yang dihasilkan, Nilai tambah ekonomi perusahaan,

dan Lembar per saham yang dihasilkan. Variabel-variabel tersebut terbukti

berpengaruh terhadap harga saham.

5.2.3. Bagi pengembangan ilmu

Penelitian ini hanya menggunakan perusahaan manufaktur yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia sebagai unit observasi. Hasil penelitian ini tidak menutup

kemungkinan bahwa penelitian lain dengan menggunakan variabel yang sama

atau berbeda, metodologi yang dipakai sama atau berbeda serta variabel-variabel

yang diteliti sama atau berbeda tentu akan menghasilkan kesimpulan yang

berbeda, sehingga memberi peluang bagi peneliti selanjutnya untuk melakukan

penelitian dengan subjek penelitian yang sama atau berbeda.
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