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ABSTRACT

This research aimed to find out the financial performance and inflation on stock price on of Real Estate and
Property companies which were listed on Indonesia Stock Exchange during 2016-2018. While, there were some
variables which examined namely return on asset, debt to equity ratio, total asset turnover, and inflation. The
research was quantitative. Moreover, the data were secondary which in form of company’s financial statement
and annual inflation level. Furthermore, the data collection technique used purposive sampling, in which the
sample was based on criteria given. In line with, there were 43 Real Estate and Property companies which were
listed on Indonesia Stock Exchange during 2016-2018 as sample. In additions, the data analysis technique used
multiple linier regression. The research result concluded return on asset had positive effect on stock price. This
meant, the company was able to take the advantages of its assets in order to produce some profits and attract the
investors’ interest to buy the firm stock. On the other hand, debt to equity ratio did not affect stock price.
Likewise, total asset turnover as well as inflation did not affect stock price.

Keywords: financial performance, inflation, stock price.

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kinerja keuangan dan inflasi terhadap harga saham
pada perusahaan real estate and property yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2018.
Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah return on assets, debt to equity ratio, total assets
turnover, dan inflasi. Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif dengan menggunakan data
sekunder yaitu laporan keuangan perusahaan dan data tingkat inflasi per tahun. Teknik pengambilan
sampel yang digunakan adalah purposive sampling. Berdasarkan metode purposive sampling tersebut
didapatkan sebanyak 93 sampel dari 43 perusahaan real estate and property yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2016-2018. Metode analisis yang digunakan adalah analisis regresi linier berganda.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa return on assets berpengaruh positif terhadap harga saham,
artinya perusahaan mampu memanfaatkan asset yang dimiliki untuk menghasilkan laba yang dapat
digunakan perusahaan untuk menarik minat investor terhadap saham perusahaan. Sedangkan debt to
equity ratio, total assets turnover, dan inflasi tidak berpengaruh terhadap harga saham.

Kata kunci: kinerja keuangan, inflasi, dan harga saham.
PENDAHULUAN

Pasar modal menciptakan kesempatan kepada masyarakat untuk berpartisipasi
dalam perkembangan suatu perekonomian. Dengan adanya pasar modal perusahaan akan
lebih mudah memperoleh dana dari para investor yang akan digunakan perusahaan untuk
membangun dan menjamin kelangsungan perusahaan. Pasar modal yang didukung dengan
kinerja yang baik akan menciptakan peluang yang semakin tinggi bagi investor dalam negeri
maupun luar negeri untuk berinvestasi, khususnya dalam bentuk investasi saham. Saham
merupakan salah satu instrumen yang banyak dipilih para investor karena saham mampu
memberikan tingkat keuntungan yang menarik yaitu berupa deviden atapun capital gain.
Salah satu hal yang termasuk menjadi fokus pertimbangan para investor adalah harga
saham.

Harga saham merupakan salah satu indikator keberhasilan pengelolaan perusahaan.
Apabila harga saham suatu perusahaan selalu mengalami kenaikan, maka investor atau
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akan menilai bahwa perusahaan berhasil dalam mengelola usahanya. Kepercayaan investor
sangat bermanfaat bagi perusahaan, karena semakin tinggi kepercayaan terhadap
perusahaan maka keinginan untuk berinvestasi pada perusahaan semakin kuat. Semakin
banyak permintaan investasi terhadap saham suatu perusahaan maka akan berpengaruh
pada naiknya harga saham. Tinggi rendahnya nilai saham sebenarnya tercermin pada
kinerja keuangan perusahaan. Jika suatu perusahaan memiliki kinerja keuangan yang jelas
dan transparan serta memuat informasi yang dibutuhkan maka investor akan tertarik
menanamkan modalnya, karena dapat dipastikan akan memperoleh keuntungan dari
penanaman modal tersebut. Berdasarkan informasi yang didapat, investor dapat
mengetahui perbandingan antara nilai intrinsik saham dibandingkan dengan harga pasar
saham perusahaan. Perbandingan tersebut dapat membuat keputusan mana yang akan
dibeli, mana yang akan dijual, dan mana yang akan tetap dipertahankan.

Ukuran kinerja keuangan yang paling banyak digunakan adalah kinerja keuangan
yang diukur menggunakan laporan keuangan perusahaan. Analisis terhadap laporan
keuangan perusahaan dilakukan dengan menggunakan perhitungan rasio keuangan.
Analisis rasio keuangan perusahaan akan memberikan gambaran dan penjelasan tentang
baik atau buruknya kondisi keuangan perusahaan dimasa lalu, sekarang dan juga
meramalnya di masa mendatang. Rasio keuangan yang sering digunakan untuk
memprediksi harga saham adalah rasio profitabilitas, rasio solvabilitas, dan rasio aktifitas.
Selain kinerja keuangan perusahaan, ada salah satu faktor eksternal yang dapat
mempengaruhi harga saham yaitu inflasi. Inflasi merupakan kecenderungan kenaikan harga
barang umum yang terjadi secara terus menerus. Hal ini tentu akan mempengaruhi
kenaikan biaya produksi dan penurunan profitabilitas suatu perusahaan. Biaya produksi
yang tinggi akan membuat harga jual barang naik, sehingga akan menurunkan jumlah
penjualan dan akan berdampak buruk pada kinerja perusahaan yang akan tercermin dengan
turunnya laba perusahaan. Penurunan laba inilah yang akan berdampak pula pada
turunnya harga saham.

Rumusan masalah pada penelitian ini adalah apakah return on assets, debt to equity
ratio, total assets turnover, dan inflasi berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan
real estate and property yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2018. Sedangkan
tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh return on assets, debt to equity ratio,
total assets turnover, dan inflasi terhadap harga saham pada perusahaan real estate and property
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2018.

TINJAUAN TEORETIS

Signalling Theory

Menurut Brigham dan Huston (2011: 186), isyarat atau signal adalah suatu tindakan
yang diambil manajemen perusahaan guna memberikan petunjuk pada investor tentang
bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan. Signalling theory menekankan
pada pentingnya informasi yang akan dikeluarkan oleh perusahaan dan akan berdampak
pada keputusan investasi pihak eksternal perusahaan. Informasi yang lengkap, akurat,
relevan dan tepat waktu sangat dibutuhkan investor di pasar modal sebagai alat analisis
untuk pengambilan keputusan investasi (Jogiyanto, 2008).

Salah satu informasi yang dapat dijadikan sebagai sinyal bagi pihak eksternal adalah
kinerja keuangan yang dapat dilihat dari laporan keuangan. Laporan keuangan harus
memberikan informasi yang relevan dan mengungkapkan informasi yang dianggap penting
untuk diketahui pihak eksternal. Kualitas laporan keuangan yang baik dapat menjadi simbol
integritas perusahaan dalam memberikan sinyal positif bagi investor guna menunjang
pertumbuhan perusahaan, sehingga hal itu juga dapat meningkatkan harga saham
perusahaan.
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Harga Saham

Menurut Jogiyanto (2008: 167) harga saham adalah harga suatu saham yang terjadi di
pasar bursa pada saat tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasar dan ditentukan oleh
permintaan dan penawaran saham yang bersangkutan di pasar modal. Harga saham
merupakan cerminan dari keberhasilan pengelolaan perusahaan. Pada kondisi dimana
permintaan saham lebih besar, maka harga saham akan cenderung naik, sedangkan pada
kondisi dimana penawaran saham lebih banyak maka harga saham akan menurun (Saptadi,
2007). Fluktuasi harga saham dapat menjadi tolak ukur baik buruknya kondisi perusahaan.
Keberhasilan dalam menghasilkan keuntungan akan memberikan rasa kepuasan bagi
investor yang rasional. Harga saham yang tinggi akan memberikan keuntungan berupa
capital gain dan citra yang lebih baik bagi perusahaan.

Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan merupakan gambaran dari pencapaian keberhasilan yang telah
dicapai perusahaan atas berbagai aktivitas yang telah dilakukan. Menurut Sucipto (2003: 6)
kinerja keuangan merupakan penentuan ukuran-ukuran tertentu yang dapat mengukur
keberhasilan suatu organisasi atau perusahaan dalam menghasilkan laba. Perusahaan
menggunakan pengukuraan kinerja keuangan sebaagai alat untuk melakukan perbaikan
atas kegiatan operasionalnya agar dapat bersaing dengan perusahaan lain. Pengkuran
kinerja keuangan merupakan salah satu cara yang dilakukan oleh pihak manajemen agar
dapat memenuhi kewajibannya terhadap investor dan juga untuk mencapai tujuan yang
telah ditetapkan oleh perusahaan.

Laporan Keuangan

Laporan keuangan menggambarkan kondisi keuangan dan hasil usaha suatu
perusahaan pada saat tertentu atau pada jangka waktu tertentu (Harahap, 2016: 105).
Laporan keuangan merupakan laporan yang menunjukkan kondisi terkini perusahaan. Yang
dimaksud kondisi perusahaan terkini adalah keadaan keuangan perusahaan pada tanggal
tertentu (tanggal neraca) dan periode tertentu (untuk laporan lab rugi). Bagi investor,
laporan keuangan inilah yang menjadi sarana informasi dalam pengambilan keputusan
investasi. Selain itu, dapat dikatakan bahwa dari laporan keuangan akan tergambar kondisi
keuangan suatu perusahaan yang dapat memudahkan manajemen dalam menilai kinerja
manajemen perusahaan.

Analisis Laporan Keuangan

Analisis laporan keuangan dapat digunakan untuk mengetahui hubungan anatara
pos-pos yang terdapat dalam laporan keuangan dan untuk mengetahui posisi dan kondisi
serta perkembangan keuangan perusahaan. Menurut Prastowo (2015: 50) analisis laporan
keuangan adalah penguraian suatu pokok atas berbagai bagiannya dan penelaah bagian itu
sendiri serta hubungan antar bagian untuk memperoleh bagian yang tepat dan pemahaman
arti keseluruhan. Dengan membandingkan elemen yang terdapat dalam laporan keuangan
untuk dianlisis dalam dua periode atau lebih, kondisi finansial suatu perusahaan dapat
diketahui (Munawir, 2014: 31). Secara umum analisis laporan digunakan membantu
mengevaluasi posisi keuangan dan hasil operasi perusahaan di masa sekarang dan di masa
lalu dengan tujuan untuk menentukan estimasi dan prediksi yang paling mungkin mengenai
kondisi dan kinerja perusahaan di masa mendatang.

Analisis Rasio Keuangan

Analisis rasio keuangan merupakan analisis yang menghubungkan perkiraan neraca
dan laporan laba rugi antara satu dengan lainnya yang dapat memberikan gambaran tentang
sejarah perusahaan serta penilaian terhadap kondisi suatu perusahaan tertentu. Analisis
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rasio dapat menjelaskan dan memeberikan gambaran tentang baik atau buruknya posisi
keuangan suatu perusahaan, terutama apabila angka-angka tersebut dibandingkan dengan
angka rasio pembanding yang digunakan sebagai standar (Munawir, 2014: 64). Tujuan
analisis laporan keuangan adalah untuk menentukan efisiensi kinerja dari manajer
perusahaan yang diwujudkan dalam catatan keuangan dan laporan keuangan (Wardiyah,
2017:138).

Return On Assets

Return on assets menjukkan berapa laba bersih yang diperoleh perusahaan jika diukur
dari nilai aktiva yang dimiliki (Harahap, 2016: 305). Return on assets merupakan rasio yang
mengukur efektivitas perusahaan dalam mengelola asset untuk menghasilkan tingkat
keuntungan tertentu. Menurut Hanafi dan Halim (2012: 84) return on assets dapat dihitung
dengan menggunakan rumus sebagai berikut:

Ret o = Laba Bersih
eturn on assets = ——————
Debt To Equity Ratio

Menurut Kasmir (2017: 157) debt to equity ratio merupakan rasio yang digunakan
untuk menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini juga dapat memberikan gambaran mengenai
struktur modal yang dimiliki oleh perusahaan, sehingga dapat dilihat tingkat risiko tak
tertagih suatu hutang (Prastowo, 2015:89). Semakin tinggi nilai yang dihasilkan debt to equity
ratio maka semakin besar modal perusahaan yang dibiayai oleh hutang. Menurut Kasmir
(2017: 158) rumus yang digunakan untuk menghitung rasio ini adalah sebagai berikut:

Total Hutang

D . . _ lotal Hutang
ebt to equity ratio Total Ekuitas

Total Assets Turnover

Total assets turnover merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur aktivitas
aktiva dan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan penjualan melalui penggunaan
aktiva tersebut. Rasio ini juga dapat digunakan untuk mengukur seberapa efisien aktiva
tersebut telah dimanfaatkan untuk memperoleh penghasilan (Prastowo, 2015: 84). Menurut
Kasmir (2017: 186) rumus yang digunakan untuk menghitung total assets turnover adalah
sebagai berikut:

Penjualan

Total assets turnover = ——————
Total Asset

Inflasi

Menurut Boediono (2011: 155) inflasi merupakan kecenderungan dari harga-harga
naik secara umum dan terus menerus, dimana kenaikan tersebut meluas kepada sebagian
besar dari harga barang-barang lain. Singkatnya, inflasi merupakan gejala kenaikan harga
barang dan jasa yang bersifat umum dan terus menerus yang diakibatkan oleh tingginya
permintaan barang dibandingkan dengan penawaran.

Pengembangan Hipotesis
Return On Assets Terhadapa Harga Saham

Kasmir (2017: 202), menyatakan return on assets merupakan rasio yang menunjukkan
hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan. Semakin besar nilai
return on assets, maka semakin besar dana yang dapat dikembalikan dari total asset mejadi
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laba. Jika laba bersih yang dihasilkan suatu perusahaan tinggi maka akan menjadi sinyal
positif bagi investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan. Hal ini akan
berpengaruh pada meningkatnya permintaan saham perusahaan. Dengan meningkatnya
jumlah permintaan saham perusahaan maka akan menimbulkan kenaikan pula terhadap
harga saham dipasar bursa. Penelitian yang dilakukan oleh Hanryono et al. (2017)
menyatakan return on assets berpengaruh positif terhadap harga saham. Didukung dengan
penelitian yang dilakukan oleh Mangeta et al., Shanty dan Prasetyo (2018) menyatakan return
on assets berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.

Hi: Return on assets berpengaruh positif terhadap harga saham.

Debt To Equity Ratio

Sutrisno (2003: 249) menyatakan bahwa rasio hutang dengan modal sendiri (debt to
equity ratio) merupakan imbangan antara hutang yang dimiliki perusahaan dengan modal
sendiri. Debt to equity ratio yang tinggi menandakan struktur permodalan usaha lebih banyak
menggunakan hutang-hutang dibandingkan dengan modal sendiri, akibatnya akan
berdampak pada semakin besar pula beban perusahaan terhadap pihak eksternal (kreditur).
Beban yang semakin besar kepada pihak eksternal menyebabkan risiko yang akan dihadapi
perusahaan semakin besar, akibatnya investor akan menghindari saham dengan nilai debt to
equity ratio yang tinggi. Informasi peningkatan debt to equity ratio akan diterima investor
sebagai sinyal buruk yang akan memberikan masukan negatif bagi investor dalam
pengambilan keputusan. Penelitian Shanty dan Prasetyo (2018) menyatakan debt to equity
ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham. Adapun penelitian oleh
Nugraha dan Sudaryanto (2016) menyatakan bahwa debt to equity ratio berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap harga saham.
Ho: Debt to equity ratio berpengaruh negatif terhadap harga saham.

Total Assets Turnover dan Harga Saham

Total assets turnover merupakan analisis rasio yang menunjukkan tingkat efektifitas
penggunaan aktiva dengan cara membandingkan jumlah penjualan dan seluruh aktiva yang
dimiliki perusahaan. Semakin tinggi efektifitas perusahaan dalam menggunakan aktiva
untuk penjualan maka laba yang dihasilkan juga akan semakin besar. Semakin tinggi laba
yang dihasilkan suatu perusahaan maka capital gain yang didapat akan semakin besar, hal ini
akan berpengaruh positif terhadap minat investor untuk menanamkan modalnya pada
perusahaan tersebut. Dengan demikian permintaan atas saham perusahaan semakin naik
dan harga saham perusahaan akan semakin tinggi di pasar modal. Penelitian yang
dilakukan oleh Susanti (2016) menyatakan total assets turnover berpengaruh positif dan
signifikan terhadap harga saham. Didukung dengan penelitian oleh Rani dan Diantini (2015)
menyatakan total assets turnover berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.
Hs: Total assets turnover berpengaruh positif terhadap harga saham.

Tingkat Inflasi dan Harga Saham

Inflasi adalah kenaikan harga barang-barang yang bersifat umum dan terus menerus
(Rahardja dan Manurung, 2004). Inflasi akan berpengaruh pada peningkatan biaya produksi
dan penurunan profitabilitas perusahaan. Hal tersebut terjadi karena menurunnya daya beli
masyarakat terhadap barang yang ditawarkan oleh perushaan dan berdampak pada
menurunnya penjualan. Peningkatan inflasi secara relatif merupakan sinyal negatif bagi para
investor karena meningkatnya inflasi akan membuat risiko investasi semakin besar dan
investor akan menjadi pesismis tentang kemampuan dari modal dalam menghasilkan laba
dimasa kini dan masa mendatang. Hal ini akan berdampak terhadap menurunnya
permintaan saham suatu perusahaan dan akan berpengaruh pada rendahnya harga
saham.Penelitia Hanryono et al. (2017) menyatakan inflasi berpengaruh negatif signifikan
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terhadap harga saham. Adapun penelitian oleh Kusuma (2015) menyatakan Inflasi
berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap harga saham perusahaan.
Ha: Inflasi berpengaruh negatif terhadap harga saham.

Rerangka Pemikiran

Keterikatan mengenai pengaruh return on assets, debt to equity ratio, total asset turnover,
dan inflasi terhadap harga saham perusahaan real estate and property dapat dilihat dalam
model penelitian sebagai berikut:

Perusahaan
Real estate and property

Y

Signalling Theory

A4 \ 4
Laporan Keuangan Faktor Makro
l A4 v l
ROA DER TATO Inflasi
| | | I |
Harga Saham
Gambar 1

Rerangka Pemikiran

METODE PENELITIAN

Jenis Penelitian dan Gambaran dari Populasi Penelitian

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah pendekatan kuantitatif
dengan kausal komparatif. Kausal komparatif merupakan pendekatan yang diarahkan
untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan hubungan antara dua variabel atau lebih
dalam aspek yang diteliti. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan
real estate and property yang terdafta di Bursa Efek Indonesia pada periode tahun 2016- 2018.

Teknik Pengambilan Sampel

Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode
purposive sampling, dimana peneliti menentukan sampel bersumber pada informasi-informasi
tertentu berdasarkan kriteria-kriteria yang telah ditentukan oleh peneliti. Metode tersebut
dipilih karena dapat digunakan untuk memilah informasi-informasi khusus yang sesuai
dengan tujuan peneliti dan peneliti menganggap bahwa sampel tersebut sudah mewakili
dari populasi yang ada. Kriteria-kriteria yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai
berikut: (1) Perusahaan real estate and property yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia secara
berturut-turut selama periode 2016-2018. (2) Perusahaan real estate and property yang
mempublikasikan data laporan keuangan tahunan yang lengkap dan telah diaudit selama
periode 2016-2018. (3) Perusahaan real estate and property yang menghasilkan laba secara
berturut-turut selama periode 2016-2018.
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Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan data
sekunder. Data sekunder adalah data yang diperoleh dari pihak lain atau tidak langsung
yang dapat berupa laporan keuangan, literatur, dan referensi buku sesuai sesuai dengan
judul yang akan diteliti. Pengambilan data penelitian diperoleh dari laporan keuangan
tahunan perusahaan real estate and property yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan
dilakukan di Galeri Investasi Bursa Efek Indonesia (GIBEI) STIESIA, sedangkan data tingkat

inflasi diperoleh dari website resmi Bank Indonesia yaitu www.bi.go.id.

Variabel dan Definisi Operasional Variabel

Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah variabel independen dan
variabel dependen. Variabel dependen yang digunakan adalah harga saham. Menurut
Jogiyanto (2008: 8) harga saham adalah harga yang terjadi dipasar bursa pada saat tertentu
yang ditentukan oleh pelaku pasar dan permintaan serta penawaran saham yang
bersangkutan di pasar modal. Harga saham yang digunakan dalam penelitian ini adalah
harga saham pada saat penutupan (closing price) akhir tahun.

Sedangkan variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini return on assets,
debt to equity ratio, total assets turnover, dan tingkat inflasi. Return on assets meruapakan rasio
yang menunjukkan tingkat efisiensi manajemen dalam mengelola aset yang dimiliki untuk
menghasilkan keuntungan tertentu. Menurut Hanafi dan Halim (2012: 84) rumus yang
digunakan untuk menghitung return on asset adalah sebagai berikut:

Laba Bersih

Return on assets = ———
Total Asset

Debt to equity ratio merupakan rasio yang digunakan untuk mengetahui seberapa
besar ekuitas perusahaan yang dibiayai oleh hutang. Rasio ini dapat dihitung dengan
membandingkan total hutang dan total ekuitas. Menurut Kasmir (2017: 158) rumus yang
digunakan untuk menghitung rasio ini adalah sebagai berikut:

Total Hutang

Debt to equzty ratio = m

Total assets turnover merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur aktivitas
aktiva dan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan penjualan melalui penggunaan
aktiva tersebut. Rasio ini dapat dihitung dengam membandingkan penjualan dengan total
asset. Menurut Kasmir (2017: 186) rumus yang digunakan untuk menghitung tofal assets
turnover adalah sebagai berikut:

Penjualan

Total assets turnover = —————
Total Asset

Inflasi didefinisikan sebagai suatu keadaan perekonomian dimana harga barang
mengalami kenaikan secara terus menerus dalam jangka panjang. Data tingkat inflasi yang
digunakan dalam penelitian ini adalah tingkat inflasi per tahun yang didapatkan dari
website resmi Bank Indonesia.

Teknik Analisis Data
Uji Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif digunakan untuk menganalisis data dengan cara menggambarkan
atau mendeskripsikan data yang telah terkumpul untuk membuat kesimpulan yang berlaku
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untuk umum. Analisis statistik deskriptif memberikan gambaran data yang dilihat dari nilai
minimum, nilai maksimum, rata-rata, dan simpangan baku dari masing-masing variabel
penelitian.

Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi memiliki distribusi
normal atau tidak. Untuk mengetahui normal atau tidaknya data tersebut dapat dilihat dari
normal probability plot. Jika data menyebar mengikuti arah garis diagonal atau grafik
histogramnya, maka data tersebut menunukkan pola distribusi normal. Uji normalitas juga
dapat diuji dengan menggunakan uji statistik Kolmogrov Smirnov (Ghozali, 2016: 154). Dasar
pengambilan keputusan yang digunakan adalah jika probalititas lebih dari 0,05 maka data
terdistribusi secara normal.

Uji Mutikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji adanya korelasi atau hubungan antar
variabel independen pada model regresi. Dalam model regresi yang baik seharusnya tidak
ditemukan adanya korelasi antar variabel independen. Multikolinearitas dapat dilihat dari
nilai tolerace dan Varian Inflation Factor (VIF) yaitu: (1) Jika nilai tolerance > 0,10 dan VIF < 10,
dapat dikatakan bahwa tidak terjadi masalah multikolinearitas. (2) Jika nilai folerance < 0,10
dan VIF > 10, maka terjadi multikolinearitas dalam model regresi.

Uji Heterokedastisitas

Uji heterokedastisitas digunakan untuk mengetahui ada atau tidaknya
penyimpangan asumsi klasik heteroskedastisitas yang berupa adanya ketidaksamaan varian
dari residual untuk semua pengamatan pada model regresi. Sebuah model regresi linier
dikatakan baik apabila tidak ada gejala heteroskedastisitas. Metode uji heteroskedastisitas
yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode scatter plot yang dilakukan dengan
melihat grafik scatter plot yaitu apabila ada pola tertentu seperti titik-titik yang ada
membentuk suatu pola tertentu yang teratur, maka dapat disimpulkan terjadi
heteroskedastisitas. Dan apabila tidak ada pola yang jelas seperti titik-titik menyebar diatas
dan di bawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas.

Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi linier terdapat
korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada
periode t-1 (sebelumnya). Jika terdapat korelasi maka data tersebut terdapat masalah
autokorelasi. Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas dari autokorelasi. Dalam
penelitian ini untuk menguji autokorelasi digunakan metode Durbin Watson (DW test). Dasar
pengambilan yang digunakan adalah: (1) Angka D-W dibawah -2 berarti autokorelasi positif.
(2) Angka D-W diantara -2 sampai +2 berarti tidak ada autokorelasi. (3) Angka D-W diatas
+2 berarti ada autokorelasi negatif.

Analisis Persamaan Regresi Linier Berganda

Analisis regresi berganda digunakan untuk mengetahui arah hubungan antara
variabel indepeden dengan variabel dependen apakah masing-masing variabel tersebut
berhubungan positif atau negatif dan digunakan untuk memprediksi nilai dari variabel
dependen apabila nilai variabel independen mengalami kenaikan atau penurunan. Model
persamaan regresi berganda yang akan diuji dalam penelitian ini adalah:

HS = a + B1ROA + 2DER + B3TATO + B4INF + e
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Keterangan:
HS  :Harga saham saat penutupan akhir tahun
: Konstanta

a
P1-p4 :Koefisien regresi dari masing-masing variabel
ROA  : Return on assets

DER  : Debt to equity ratio

TATO : Total assets turnover

INF :Inflasi

e : Error term (faktor pengganggu)

Uji Koefisien Determinasi (R?)

Koefisien determinasi menjelaskan variasi pengaruh dari suatu variabel dapat
dijelaskan oleh perubahan atau variasi pada variabel yang lain (Santosa dan Ashari, 2005:
125). Nilai koefisien ini adalah antara 0 dan 1. Jika hasil lebih mendekati 0 dapat
disimpulkan kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel
dependen sangat terbatas. Namun, jika hasil mendekati angkat 1 maka variabel-variabel
independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi
variasi variabel dependen.

Uji Kelayakan Model (Goodness Of Fit)

Uji kelayakan model digunakan untuk mengetahui apakah variabel independen
berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Taraf signifkasi yang digunakan adalah
5% atau 0,05. Dasar pengambilan keputusan yang digunakan adalah jika nilai signifikasi f >
0,05 maka Ho diterima dan H; ditolak. Hal ini menunjukkan bahwa model regresi tersebut
dapat dikatakan tidak layak. Namun, jika nilai signifikasi f < 0,05 maka Ho ditolak dan H;
diterima. Hal ini menunjukkan bahwa model regresi tersebut dapat dikatakan layak.

Uji Hipotesis (Uji T)

Uji t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel independen
secara individual dalam menerangkan variasi variabel dependen (Ghozali, 2016: 97). Dasar
pengambilan keputusan yang digunakan adalah sebagai berikut: (1) Jika nilai signifikasi uji t
> 0,05 maka menunjukkan koefisien regresi tidak signifikan dan secara parsial variabel bebas
tersebut tidak berpengaruh terhadap variabel dependen. (2) Jika nilai signifikasi uji t < 0,05
maka menunjukkan koefisien regresi signifikan dan secara parsial variabel bebas tersebut
berpengaruh terhadap variabel dependen.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Analisis Statistik Deskriptif

Analisis statistik deskriptif bertujuan untuk memberikan gambaran atau deskripsi
mengenai suatu data agar data yang terssaji menjadi mudah dipahami informatif bagi orang
yang membacanya. Hasil dari analisis statistik deskriptif pada penelitian ini sebagai berikut:

Tabel 1
Hasil Analisis Statistik Deskriptif
Deskriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
ROA 93 .00 .36 .0544 .05723
DER 93 .07 3.70 7302 61253
TATO 93 .01 52 1849 .09583
Inflasi 93 3.02 3.61 3.2533 25756

LN_HS 93 3.91 10.51 6.3042 1.43711
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Valid N (listwise) 93
Sumber: Data Sekunder diolah, 2020

Berdasarkan Tabel 1 di atas menunjukan bahwa variabel independen yaitu return on
assets memiliki nilai minimum sebesar 0,00 dan nilai maksimum sebesar 0,36 dengan mean
0,0544 dan standar deviasi sebesar 0,05723. Debt to equity ratio memiliki nilai minimum
sebesar 0,07 dan nilai maksimum sebesar 3,70 dengan mean 0,7302 dan standar deviasi
sebesar 0,61253. Total assets turnover memiliki nilai minimum sebesar 0,01 dan nilai
maksimum sebesar 0,52 dengan mean 0,1849 dan standar deviasi sebesar 0,9583. Dan inflasi
memiliki nilai minimum sebesar 3,02 dan nilai maksimum sebesar 3,61 dengan mean 3,2533
dan standar deviasi sebesar 0,25756. Sedangkan untuk variabel dependen yaitu harga saham
memiliki nilai minimum sebesar 3,91 dan nilai maksimum sebesar 10,51 dengan mean 6,3042
dan standar deviasi sebesar 1,43711.

Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi memiliki distribusi
normal atau tidak. Untuk mengetahui normal atau tidaknya data tersebut dapat dilihat dari
normal probability plot dan tabel Kolmogorov Smirnov. Hasil penelitian uji normalitas
menggunakan pendekatan normal probability plot sebagai berikut:

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: In_hs

0f

Expected Cum Prob

oo™ T T Y T '
00 D3 a4 0¢ an 10

Observed Cum Prob

Gambar 2
Hasil Normal Probability Plot Setelah Transformasi
Sumber: Data Sekunder diolah, 2020

Dari Gambar 2 menunjukkan bahwa data mengikuti dan mendekati garis
diagonalnya, sehingga dapat dinyatakan bahwa data telah berdistribusi normal dan model
regresi dapat dikatakan baik. Uji normalitas juga dapat uji dengan menggunakan uji statistik
Kolmogrov Smirnov (Ghozali, 2016: 154) dengan hasil sebagai berikut:

Tabel 2
Hasil Kolmogorov Smirnov Setelah Transformasi
Test Of Normality
Unstandardized
Residual

N 93
Normal Parametersab Mean .0000000

Std. Deviation 1.23495220
Most Extreme Differences Absolute .082

Positive .082



Jurnal llmu dan Riset Akuntansi : Volume 9, Nomor 2, Februari 2020

11
Negatif -.074
Test Statistic .082
Asymp. Sig. (2-tailed) 142¢

Test distribution is Normal.

Calculated from data.

Lilliefors Significance Correction.
Sumber: Data Sekunder diolah, 2020

Hasil probabilitas yang diperoleh lebih besar dari 0,05 yaitu 0,142 > 0,05 artinya data
tersebut telah berdistribusi normal sehingga model regresi telah dikatakan baik dan uji
asumsi dapat dilakukan.

Uji Multikolinieritas

Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji adanya korelasi atau hubungan antar
variabel independen pada model regresi. Hasil uji multikolinieritas yang diperoleh adalah
sebagai berikut:

Tabel 3
Hasil Uji Multikolinieritas
Coefficients?
Collinearity Statistics
Model
Tolerance VIF
1 (Constant)

ROA 411 2.433
DER 587 1.704
TATO .358 2.796
Inflasi 991 1.009

a. Dependent Variable: LN_HS
Sumber: Data Sekunder diolah, 2020

Dari hasil yang diperoleh diketahui bahwa 4 variabel bebas yakni return on assets, debt
to equity ratio, total assets turnover, dan inflasi menunjukkan nilai tolerance > 0,10 dan nilai VIF
<10, maka dapat disimpulkan bahwa keempat variabel bebas tersebut tidak memiliki gejala
multikolinearitas atau bebas dari multikolinearitas.

Uji Heterokedastisitas

Uji heterokedastisitas bertujuan untuk mengetahui ada atau tidaknya penyimpangan
asumsi klasik heterokedastisitas yang berupa yang berupa adanya ketidaksamaan varian
dari residual untuk semua pengamatan pada model regresi.

Scatterpiot
Depeandent Variable: In_hs

o 00

Regression Standardized Residual

Regression Standardized Predicted Valus
Gambar 3
Hasil Uji Heterokedastisitas
Sumber: Data Sekunder diolah, 2020
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Berdasarkan Gambar 3 menunjukkan bahwa titik-titik menyebar secara acak dan
tersebar diatas maupun dibawah angka 0 pada sumbu Y. Sehingga dapat disimpulkan
bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas atau dapat dikatakan tidak ada hubungan saling
mempengaruhi diantara variabel bebas dan variabel terikat pada persamaan regresi tersebut.

Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk mengujiapakah dalam model regresi linier terdapat
korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada
periode t-1 (sebelumnya). Hasil uji autokorelasi dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 4
Hasil Uji Autokorelasi
Model Summary?

Adjusted R Std. Error of the

. Durbin-Wat:
Square Estimate urbm-ivatson

Model R R Square

1 5112 .262 .228 1.26271 .983

a. Predictors: (Constant), Inflasi, DER, ROA, TATO
b. Dependent Variable: LN_HS

Sumber: Data Sekunder diolah, 2020

Berdasarkan Tabel 4 dapat diketahui nilai Durbin Watson sebesar 0,983 dimana
terletak antara -2 < sampai < 2. Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat
autokorelasi pada model regresi.

Analisis Regresi Linier Berganda

Dalam model regresi berganda variabel yang digunakan adalah satu varibel terikat
dan beberapa variabel bebas. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah harga
saham sebagai variabel terikat sedangkan return on assets, debt to equity ratio, total assets
turnover, dan inflasi sebagai variabel bebas. Hasil model analisis regresi linier berganda
dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 5
Hasil Uji Analisis Linier Berganda
Coefficientsa

Unstandardized Standardized

Model Coefficients Coefficients T Sig,
B Std. Error Beta

1 (Constant) 4.669 1.707 2.735 .008
ROA 12.179 3.588 485 3.394 .001
DER .230 281 .098 .819 415
TATO .667 2.297 .044 .290 772
Inflasi 209 513 .038 408 .684

a. Dependent Variable: LN_HS
Sumber: Data Sekunder diolah, 2020

Berdasarkan Tabel 5 dapat dirumuskan suatu persamaan analisis regresi linier
berganda sebagai berikut:

LNHS = 4,669 + 12,179ROA + 0,230DER + 0,667TATO + 0,209INF

Dari hasil regresi di atas dapat dijelaskan bahwa semua variabel bebas menunjukkan
angka positif dengan hasil return on assets sebesar 12,179, debt to equity ratio sebesar 0,230,
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total assets turnover sebesar 0,667, dan inflasi sebesar 0,209 artinya masing-masing variabel
bebas memiliki hubungan positif (searah) terhadap varibel terikat yakni harga saham.
Semakin tinggi nilai variabel return on assets, debt to equity ratio, total assets turnover, dan
inflasi maka akan memberikan dampak pada peningkatan harga saham.

Uji Koefisien Determinasi (R?)
Koefisien determinasi digunakan untuk mengetahui seberapa besar kontribusi
variabel independen terhadap variabel dependen. Hasil koefisien determinasi (R2) dapat

dilihat pada tabel berikut:
Tabel 6
Hasil Uji Koefisien Determinasi
Model Summary?

Std. Error of the

Model R R Square Adjusted R Square Estimate

1 511a 262 228 1.26271
a. Predictors: (Constant), Inflasi, DER, ROA, TATO
b. Dependent Variable: LN_HS
Sumber: Data Sekunder diolah, 2020

Berdasarkan Tabel 6 diatas menunjukkan nilai koefisien determinasi dilihat dari R
square sebesar 0,262 yang berarti bahwa variabel harga saham dapat dipengaruhi oleh return
on assets, debt to equity ratio, total assets turnover, dan inflasi sebesar 26,2% dan sisanya sebesar
73,8% dipengaruhi oleh variabel diluar penelitian ini.

Uji Kelayakan Model (Goodness of Fit)

Uji kelayakan model digunakan untuk menguji apakah return on assets, debt to equity
ratio, total assets turnover, dan inflasi secara simultan berpengaruh terhadap harga saham.
Hasil uji kelayakan model dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 7
Hasil Uji Kelayakan Model (Goodness of Fit)
ANOVA-
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.
1 Regression 49.697 4 12.424 7.792 .000b
Residual 140.310 88 1.594
Total 190.007 92

a. Dependent Variable: LN_HS
b. Predictors: (Constant), Inflasi, DER, ROA, TATO

Sumber: Data Sekunder diolah, 2020

Berdasarkan Tabel 7 dapat disimpulkan bahwa tingkat signifikasi yang diperoleh
dari uji kelayakan model sebesar 0,000 lebih kecil dari 0,05. Artinya variabel return on assets,
debt to equity ratio, total assets turnover, dan inflasi berpengaruh terhadap harga saham.

Uji Hipotesis (Uji T)

Uji t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh variabel independen
secara individual menerangkan variasi variabel terikat (Ghozali, 2016: 97). Hasil uji t dapat
dilihat pada tabel berikut:
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Tabel 8
Hasil Uji Hipotesis
Coefficients

Unstandardized Standardized

Model Coefficients Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta

1 (Constant) 4.669 1.707 2.735 .008
ROA 12.179 3.588 485 3.394 .001
DER 230 281 .098 .819 415
TATO .667 2.297 .044 .290 772
Inflasi 209 513 .038 408 .684

a. Dependent Variable: LN_HS
Sumber: Data Sekunder diolah, 2020

Return on Assets (Hi)

Pengujian pengaruh return on assets menghasilkan nilai t sebesar 3,394 dengan [3
12,179, sedangkat tingkat signifikan (Sig) yang diperoleh sebesar 0,001. Hal ini menunjukkan
bahwa nilai signifikan (Sig) kurang dari a yaitu 0,001 < 0,05. Dengan demikian hipotesis
yang menyatakan refun on assets berpengaruh positif terhadap harga saham diterima.

Debt to Equity Ratio (H)

Pengujian pengaruh debt to equity ratio menghasilkan nilai t sebesar 0,819 dengan nilai
B 0,230, sedangkan tingkat signifikan (Sig) yang diperoleh sebesar 0,415. Hal ini
menunjukkan bahwa nilai signifikan (Sig) lebih besar dari a yaitu 0,415 > 0,05. Dengan
demikian hipotesis yang menyatakan debt to equity ratio berpengaruh negatif terhadap harga
saham ditolak. Hasil uji hipotesis yang diperoleh adalah debt to equity ratio tidak
berpengaruh terhadap harga saham.

Total Assets Turnover (Hs)

Pengujian pengaruh fotal assets turnover menghasilkan nilai t sebesar 0,290 dengan 3
0,667, sedangkan tingkat signifikan (Sig) yang diperoleh sebesar 0,772. Hal ini menunjukkan
bahwa nilai signifikan (Sig) lebih besar dari a yaitu 0,772 > 0,05. Dengan demikian hipotesis
yang menyatakan fotal assets turnover berpengaruh positif terhadap harga saham ditolak.
Hasil uji hipotesis yang diperoleh adalah fotal assets turnover tidak berpengaruh terhadap
harga saham.

Inflasi

Pengujian pengaruh inflasi menghasilkan nilai t sebesar 0,408 dengan {3 0,209,
sedangkan tingkat signifikan (Sig) yang diperoleh sebesar 0,684. Hal ini menunjukan bahwa
nilai signifikan (Sig) > dari a yaitu 0,684 > 0,05. Dengan demikian hipotesis yang
menyatakan inflasi berpengaruh negatif terhadap harga saham ditolak. Hasil uji hipotesis
yang diperoleh adalah inflasi tidak berpengaruh terhadap harga saham.

Pembahasan
Pengaruh Return On Assets terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis yang telah dilakukan diperoleh nilai 3
sebesar 12,179 menunjukkan hubungan positif (searah) antara return on assets terhadap harga
saham dengan tingkat signifikan (Sig) sebesar 0,001 yang menunjukkan nilai a lebih besar
dari nilai signifikan (Sig) yaitu 0,05 > 0,001. Hasil pengujian hipotesis dalam penelitian ini
adalah return on assets berpengaruh terhadap harga saham, hal ini menunjukkan bahwa
perubahan return on assets memberikan kontribusi positif dan signifikan terhadap harga
saham. Kenaikan dan penurunan return on assets berdampak pada kenaikan dan penurunan
harga saham. Semakin tinggi nilai return on assets maka semakin tinggi pula harga saham
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suatu perusahaan dan sebaliknya, nilai return on assets yang rendah maka akan berdampak
pada rendahnya harga saham suatu perusahaan.

Pada penelitian ini perusahaan real estate and property mampu memanfaatkan total
asset yang dimiliki untuk menunjang kegiatan operasional dalam memperoleh pendapatan
yang akan berpengaruh pada perolehan laba yang tinggi pada perusahaan. Jika nilai return
on assets tinggi maka semakin tinggi pula harapan investor akan laba yang dihasilkan.
Perolehan laba perusahaan yang tinggi akan menjadi sinyal positif bagi investor untuk
menanamkan modalnya pada perusahaan. Hal ini akan berpengaruh pada meningkatnya
permintaan saham perusahaan. Dengan meningkatnya jumlah permintaan saham
perusahaan maka akan menimbulkan kenaikan pula terhadap harga saham dipasar bursa.
Menurut Husnan (2009:328) tingkat profitabilitas yang dihasilkan oleh emiten akan
berpegaruh pada tingkat harga saham.

Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Hanryono et
al. (2017), mangeta et al. (2018), dan Shanty dan Prasetyo (2018) yang menyatakan bahwa
variabel return on assets berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.

Pengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis yang telah dilakukan diperoleh nilai {3
sebesar 0,230 menunjukkan hubungan positif (searah) dengan tingkat signifikan (Sig)
sebesar 0,145 yang menunjukkan nilai a lebih kecil dari nilai signifikan (Sig) yaitu 0,05 <
0,145. Dengan demikian hipotesis yang menyatakan debt to equity ratio berpengaruh negatif
terhadap harga saham ditolak. Hasil pengujian hipotesis dalam penelitian ini adalah variabel
debt to equity ratio tidak berpengaruh terhadap harga saham, sehingga dapat dikatakan
bahwa besarnya tingkat debt to equity ratio tidak mencerminkan kenaikan maupun
penurunan harga saham. Tidak berpengaruhnya debt to equity ratio terhadap harga saham
dapat dikarenakan debt to equity ratio hanya menandakan struktur permodalan usaha lebih
banyak menggunakan hutang dibandingkan dengan modal sendiri tanpa memperhatikan
perkembangan dan prospek perusahaan kedepan. Pertumbuhan perekonomian Indonesia
dan prediksi pertumbuhan properti yang baik dapat pula membuat investor
mengesampingkan resiko yang akan dihadapi dan lebih fokus pada profitabilitas suatu
perusahaan dalam menghasilkan laba (Rani dan Diantini, 2015). Nilai rata-rata debt to equity
ratio periode 2016-2017 adalah 0,7302 sedangkan rata-rata harga saham sebesar 6,3042. Pada
periode tersebut sektor real estate and property mengalami kenaikan dan penurunan nilai rata-
rata debt to equity ratio, namun kenaikan dan penurunan tersebut tidak berpengaruh pada
harga saham karena rata-rata harga saham tetap mengalami penurunan tiap tahun.
Kenaikan debt to equity ratio dapat dikarenakan oleh tingginya total hutang dibandingkan
dengan total ekuitas yang dimiliki perusahaan.

Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Rani dan
Diantini (2015) yang menyatakan debt to equity ratio berpengaruh positif dan tidak
signifikakn terhadap harga saham. Berbeda dengan hasil penelitian oleh Shanty dan
Prasetyo (2018) dan Nugraha dan Sudaryanto (2016) yang menyatakan bahwa debt to equity
ratio memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap harga saham.

Pengaruh Total Assets Turnover terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis yang telah dilakukan diperoleh nilai {3
sebesar 0,667 yang menunjukkan hubungan positif (searah) terhadap harga saham dengan
tingkat signifikasi signifikan (Sig) sebesar 0,772 yang menunjukkan nilai a lebih kecil dari
nilai signifikan (Sig) yaitu 0,05 < 0,772. Dengan demikian hipotesis yang menyatakan total
assets turnover berpengaruh positif terhadap harga saham ditolak. Hasil pengujian hipotesis
dalam penelitian ini adalah total assets turnover tidak berpengaruh terhadap harga saham.
Sehingga dapat dikatakan bahwa besarnya tingkat fotal assets turnover tidak mencerminkan
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kenaikan maupun penurunan harga saham. Artinya dalam realita pasar modal, para
investor dalam mengambil keputusan untuk menempatkan dana investasinya tidak
memperhitungkan baik buruknya kemampuan operasional perusahaan dalam menghasilkan
pendapatan serta manajemen perusahaan belum dapat mengolah aktiva yang dimiliki
perusahaan dengan baik dan belum mendapat peningkatan pada volume penjualannya
(Shanty dan Prasetyo, 2018). Selain itu, apabila penjualan mengalami peningkatan, belum
tentu laba yang diperoleh akan meningkat karena laba tersebut sebagian digunakan untuk
memenuhi kewajiban perusahaan.

Tidak berpengaruhnya variabel total assets turnover dapat juga dikarenakan nilai
asset yang digunakan perusahaan untuk menunjang penjualan tidak stabil. Total assets
turnover yang tinggi juga dapat menunjukkan asset perusahaan yang sudah tua dan sudah
habis disusut, jadi fotal assets turnover yang tinggi ini disebabkan karena keadaan
perusahaan. Artinya perusahaan tidak dapat memaksimalkan perputaran asset yang
dimilikinya untuk menghasilkan penjualan dan memperoleh laba. Nilai rata-rata total assets
turnover periode 2016-2018 adalah 0,1849 sedangkan rata-rata harga saham sebesar 6,3042,
pada periode tersebut sektor real estate and property mengalami penurunan fotfal assets
turnover yang stabil namun tidak berpengaruh pada peningkatan maupun penurunan harga
saham.

Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Wardana dan
Fikri (2018) menyatakan bahwa total assets turnover berpengaruh positif tidak signifikan
terhadap harga saham. Berbeda dengan hasil penelitian yang oleh Susanti (2016) dan Rani
dan Diatini (2015) yang menyatakan bahwa fotal assets turnover berpengaruh positif dan
signifikan terhadap harga saham.

Pengaruh Inflasi terhadap Harga Saham
Berdasarkan hasil pengujian hipotesis yang telah dilakukan diperoleh nilai {3

sebesar 0,209 yang menunjukkan hubungan positif (searah) terhadap harga saham dengan
tingkat signifikan (Sig) sebesar 0,684. Karena nilai a lebih kecil dari tingkat signifikan(Sig)
yaitu 0,05 < 0,209 maka hipotesis yang menyatakan inflasi berpengaruh negatif terhadap
harga saham ditolak. Sehingga dapat dikatakan inflasi tidak menjadi faktor yang penting
sebagai bahan pertimbangan investor dalam melakukan investasi. Oleh karena itu, investor
tidak menjadikan tingkat inflasi sebagai acuan dalam menilai prospek perusahaan. Hasil
pengujian menunjukkan bahwa inflasi tidak memiliki pengaruh terhadap harga saham.
Keadaan ini karena rata-rata inflasi yang terjadi tahun 2016-2018 adalah 3% yaitu kurang
dari 10% yang termasuk dalam kategori inflasi rendah. Oleh karena itu, inflasi yang terjadi
pada periode penelitian bukanlah faktor yang memepengaruhi investor dalam keputusan
investasi, sebab inflasi yang terjadi masih dalam batas aman. Inflasi yang rendah dan stabil
tidak berdampak pada tingkat profitabilitas perusahaan karena tidak terjadi peningkatan
biaya produksi. Nilai rata-rata inflasi periode 2016-2017 adalah 3,2533 sedangkan rata-rata
harga saham sebesar 6,3042. Pada periode tersebut sektor real estate and property mengalami
kenaikan dan penurunan tingkat inflasi, namun kenaikan dan penurunan tersebut tidak
berpengaruh pada harga saham karena rata-rata harga saham tetap mengalami penurunan
tiap tahun.

Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Dewi dan Artini
(2016) yang menyatakan bahwa inflasi berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap
harga saham. Berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Hanryono et al. (2017)
yang menyatakan bahwa inflasi memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap harga
saham.
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SIMPULAN DAN SARAN

Simpulan

Berdasarakan hasil analisis dan pembahasan yang telah dilakukan terhadap
masing-masing hipotesis yang diuji menggunakan analisis regresi linier berganda, diperoleh
kesimpulan sebagai berikut: (1) Return on assets berpengaruh positif dan signifikan terhadap
harga saham. Artinya, semakin tinggi nilai return on assets maka semakin tinggi pula harga
saham suatu perusahaan karena perusahaan mampu memanfatkan asset yang dimiliki
untuk menghasilkan laba yang dapat digunakan perusahaan untuk menarik minat investor
terhadap saham perusahaan. (2) Debt to equity ratio tidak berpengaruh terhadap harga
saham. Sehingga dapat dikatakan bahwa besarnya tingkat debt to equity ratio tidak
mencerminkan kenaikan maupun penurunan harga saham. Tidak berpengaruhnya variabel
debt to equity ratio dikarenakan debt to equity ratio hanya melihat proporsi modal yang
dibiyayai dengan hutang tanpa memperhatikan perkembangan dan prospek perusahaan
kedepan. (3) Total assets turnover tidak berpengaruh terhadap harga saham. Sehingga dapat
dikatakan bahwa besarnya tingkat fotal assets turnover tidak mencerminkan kenaikan
maupun penurunan harga saham. Tidak berpengaruhnya variabel total assets turnover
dikarenakan nilai asset yang digunakan perusahaan untuk menunjang kegiatan penjualan
tidak stabil. (4) Inflasi tidak berpengaruh terhadap harga saham. Artinya, besarnya tingkat
inflasi tidak mencerminkan kenaikan maupun penurunan harga saham. Tidak
berpengruhnya variabel inflasi dikarenakan rata-rata inflasi yang terjadi pada periode
penelitian termasuk dalam kategori inflasi rendah yang tidak berpengaruh pada
peningkatan biaya produksi.

Saran

Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan ada beberapa saran yang
dikemukakan oleh penulis yaitu: (1) Hasil koefisien determinasi yang dihasilkan
menunjukkan bahwa pengaruh variabel bebas sebesar 26,2% sedangkan sisanya yaitu 73,8%
dijelaskan oleh variable lain. Maka peneliti menyarankan menggunakan variabel lain atau
menambah variabel yang kemungkinan dapat mempengaruhi tinggi rendahnya harga
saham. (2) Memperluas penelitian dengan cara memperpanjang periode penelitian dengan
menambah tahun pengamatan dan juga memperbanyak jumlah sampel untuk penelitian
yang akan datang. (3) Hasil dari peneltian ini menunjukkan variabel return on assets
berpengaruh terhadap harga saham, sehingga para calon investor dan lainnya dapat
menjadikan refurn on assets sebagai pertimbangan dalam hal pengambilan keputusan
investasi.
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