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ABSTRACT

This research is aimed to examine the influence of firm value, profitability and financial risk to the
stock price. The data is the secondary data i.e. the financial statements ofautomotive companies which
are listed in Indonesia Stock Exchange. The samples are 10 automotive companies which are listed in
Indonesia Stock Exchange in 2010-2014 periodswhich have beenselected by using purposive sampling
method. The analysis method of has been done by using multiple linear regression analysisand the
SPSS 20 wversion. The independent variable in this research is firm value (price book value),
profitability (net profit margin) and financial risk (leverage) whereas the dependent variable in this
research is stock price. The result of the research shows that three variables: firm value and
profitability has an influenceto the stock price.Meanwhile, financial risk is the variable which does not
any significant influenceto the stock price. Thet test of firm value (PBV) has positive influenceto the
stock price because itssignificance is 0.005 (<0.050). The t test of profitability has an influenceto the
stock price because its significant is 0.048 (< 0.050). The t test of financial risk (leverage) has
negative influenceto the stock price because its significant is 0.828 (<0.050).

Keywords: Firm value, profitability, financial risk and stock price.

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh nilai perusahaan, profitabilitas dan risiko
keuangan terhadap harga saham. Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan
data sekunder yaitu laporan keuangan perusahaan otomotif yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Jumlah sampel yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak 10 perusahaan
otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2010-2014 yang diambil dengan
menggunakan metode purposive sampling. Metode analisis dari penelitian ini
menggunakan analisis regresi linier berganda dengan alat bantu SPSS versi 20. Variabel
independen pada penelitian ini yaitu nilai perusahaan (price book value), profitabilitas (net
profit margin), dan risiko keuangan(leverage). Sedangkan variabel dependen pada
penelitian ini yaitu harga saham. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa tiga variabel
yaitu Nilai Perusahaan dan profitabilitas berpengaruh terhadap harga saham. sedangkan
satu variabel yaitu variabel risiko keuangan berpengaruh tidak signifikan terhadap harga
saham. Uji t nilai perusahaan (PBV) berpengaruh positif terhadap harga saham karena
signifikannya 0,005 (<0,050). Uji t profitabilitas (NPM) berpengaruh positif terhadap harga
saham karena signifikanya 0,048 (<0,050). Uji t risiko keuangan (leverage) berpengaruh
negatif terhadap harga saham karena signifikanya 0,828 (<0,050).

Kata kunci : Nilai perusahaan, profitabilitas, risiko keuangan, harga saham.


mailto:Kusumaputra.air@gmail.com

Pengaruh Nilai Perusahaan... - Putra, Rizky K; Sugiyono 2

PENDAHULUAN

Perkembangan harga saham suatu perusahaan akan mencerminkan nilai saham tersebut
dan juga keuntungan yang akan didapatkan pemegang saham. Jika perusahaan tersebut
berjalan lancar maka harga saham perusahaan akan meningkat, hal ini menunjukkan
bertambahnya tingkat permintaan. Naik turunnya harga saham dipengaruhi berbagai
faktor, faktor internal maupun eksternal perusahaan, faktor eksternal disebabkan oleh
sentimen investor sedangkan faktor internal disebabkan kondisi fundamental perusahaan.
Faktor tersebut dapat dianalisis dengan menggunakan analisis fundamental. Analisis
fundamental diperlukan informasi tentang kinerja fundamental keuangan perusahaan.
Harga saham mencerminkan juga nilai dari sudut perusahaan. Jika perusahaan mencapai
prestasi yang baik, maka saham perusahaan tersebut akan banyak diminati oleh para
investor. Prestasi yang baik yang dicapai perusahaan dapat dilihat didalam laporan
keuangan yang dipublikasikan pada periode tertentu. Laporan keuangan ini sangat berguna
bagi investor untuk membantu dalam pengambilan keputusan investasi,seperti menjual,
membeli atau menanam saham. Analisis laporan keuangan perusahaan memperhitungkan
nilai rasio-rasio untuk menilai keadaan keuangan masa lalu, saat ini dan kemungkinan nya
di masa depan.

Penelitian tentang analisis pengaruh rasio profitabilitas terhadap harga saham pada
perusahaan otomotif di Bursa Efek Indonesia menyimpulkan bahwa ROA, ROE dan NPM
secara simultan berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Secara parsial hanya ROE
yang berpengaruh terhadap harga saham sedangkan ROA dan NPM tidak berpengaruh
terhadap harga saham. Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini adalah
nilai perusahaan, profitabilitas dan risiko keuangan sedangka varibel independen yang
digunakan adalah harga saham.

Rumusan masalah dikemukakan sebagai berikut (1) Seberapa besar pengaruh nilai
perusahaan berpengaruh terhadap harga saham, (2) Seberapa besar pengaruh profitabilitas
terhadap harga saham, (3) Seberapa besar pengaruh risiko keuangan berpengaruh terhadap
harga saham.Tujuan penelitian berikut dikemukakan sebagai berikut (1) Untuk mengetahui
pengaruh nilai perusahaan terhadap harga saham, (2) Untuk mengetahui pengaruh
profitabilitas terhadap harga saham, (3) Untuk mengetahui pengaruh risiko keuangan
terhadap harga saham.

TINJAUAN TEORETIS

Laporan Keuangan

Laporan keuangan adalah catatan informasi keuangan suatu perusahaan pada
suatu periode akuntansi yang dapat digunakan untuk menggambarkan kinerja perusahaan
tersebut. Laporan keuangan adalah bagian dari proses pelaporan keuangan. Laporan
keuangan yang lengkap biasanya meliputi : neraca, laporan laba rugi, laporan perubahan
ekuitas. Laporan perubahan posisi keuangan yang dapat disajikan berupa laporan arus kas
atau laporan arus dana, catatan dan laporan lain serta materi penjelasan yang merupakan
bagian integral dari laporan keuangan.

Tujuan Laporan Keuangan

Menurut standar  akuntansi  keuangan yang  dikeluarkan  oleh lkatan = Akuntan
Indonesia tujuan laporan keuangan adalah menyediakan informasi yang menyangkut posisi
keuangan, kinerja, serta perubahan posisi keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi
sejumlah besar pemakai dalam pengambilan keputusan.
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Karakteristik Kualitatif Laporan Keuangan

Karakteristik kualitatif merupakan ciri khas yang membuat informasi dalam laporan
keuangan berguna bagi pemakai. Terdapat empat karakteristik kualitatif pokok yaitu dapat
dipahami,relevan,keandalan,dapat diperbandingkan.

Jenis-Jenis Laporan Keuangan

Untuk membuat laporan keuangan, neraca lajur sangat membantu dalam proses
pelaporan. Karena neraca lajur merupakan alat bantu untuk memudahkan dalam
membuat laporan keuangan yang meliputi laporan laba rugi (income stetement),
laporan neraca (balance sheet).

Laporan Perubahan Ekuitas

Yaitu laporan keuangan yang menunjukkan perubahan ekuitas selama satu periode.
Laporan ekuitas terdiri dari saldo awal modal pada neraca saldo setelah disesuaikan
ditambah laba bersih selama satu periode dikurangi dengan pengambilan prive.Komponen
laporan perubahan ekuitas adalah modal awal,laba atau rugi,penarikan (prive), modal akhir.

Saham

Menurut Sutrisno (2003) saham merupakan bukti kepemilikan perusahaan ataupenyertaan
pada perusahaan yang berbentuk perseroan terbatas (PT). Pemilik saham akan menerima
penghasilan dalam bentuk dividen dan dividen ini akan dibagikan kepada pemegang
saham apabila perusahaan memperoleh keuntungan. Berbeda dengan penghasilan bunga
yang mudah dihitung, maka laba yang diperoleh perusahaan sulit diukur potensinya. Oleh
karena itu, saham merupakan sekuritas yang memberikan penghasilan yang tidak tetap.

Nilai Perusahaan

Pengertian nilai perusahaan menurut (Husnan,2000) sebagai berikut : “Nilai perusahaan
merupakan harga yang bersedia dibayar oleh calon pembeli apabila perusahaan tersebut
dijual”. Bagi perusahaan yang menerbitkan saham di pasar modal, harga saham yang
diperjualbelikan di bursa merupakan indikator nilai. Memaksimumkan nilai pasar
perusahaan sama dengan memaksimumkan harga pasar saham.

Nilai perusahaan kemudian diindikasikan dengan menggunakan price book value (PBV). Price
book value yang tinggi akan membuat pasar percaya atas prospek perusahaan ke depan. Price
book value (PBV) digunakan untuk menilai harga suatu saham dengan membandingkan
harga pasar saham dengan nilai buku perusahaan (book value). Rasio ini menunjukkan
bagaimana suatu perusahaan mampu menciptakan nilai perusahaan relatif terhadap jumlah
modal yang diinvestasikan. Hubungan antara harga pasar saham dengan nilai buku
perlembar saham dapat juga dipakai sebagai pendekatan alternatif untuk menentukan nilai
suatu saham. Secara teoretis, nilai pasar suatu perusahaan haruslah mencerminkan nilai
bukunya (Tandelilin, 2001:194).

Profitabilitas

Profitabilitas suatu perusahaan menunjukkan perbandingan antara laba dengan aktiva atau
modal yang menghasilkan laba tersebut. Dengan kata lain, profitabilitas adalah kemampuan
suatu perusahaan untuk mencapai laba.

Menurut Sugiyarso dan Winarni (2005:118) profitabilitas adalah kemampuan perusahaan
memperoleh laba dalam hubungan dengan penjualan total aktiva maupun modal sendiri.
Dari definisi ini terlihat jelas bahwa sasaran yang akan dicari adalah laba perusahaan.
Tujuan penggunaan rasio profibilitas bagi perusahaan, maupun bagi pihak luar perusahaan,
yaitu:Untuk mengkur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan dalam suatu priode
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tertentu,Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun
sekarang,Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu,Untuk menilai besarnya
laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri,Untuk mengukur produktivitas seluruh
dana perusahaan yang digunakan baik modal pinjaman maupun modal sendiri.

Risiko Keuangan

Risiko keuangan merupakan alat penting untuk memperoleh informasi yang berkaitan
dengan posisi keuangan dengan hasil-hasil yang dicapai dengan pemilihan strategi
perusahaan yang akan diterapkan. Dengan melakukan analisis keuangan perusahaan, maka
pemimpin perusahaan dapat mengetahui keadaan serta perkembangan financial
perusahaan serta hasil-hasil terdahulu dan yang sedang berjalan.

Brigham dan Houston (2006: 17) menyatakan bahwa risiko keuangan adalah tambahan
risiko yang dibebankan kepada para pemegang saham biasa sebagai hasil dari keputusan
untuk mendapatkan pendanaan melalui utang. Jika sebuah perusahaan menggunakan
hutang (leverage keuangan), maka hal ini akan mengkonsentrasikan risiko bisnis pada
pemegang saham biasa.

Rasio Leverage

Beberapa perusahaan mebutuhkan dana untuk menjalankan kegiatan operasional
perusahaannya, sumber dana tersebut bisa berupa pinjaman dari kreditor atau menjual
sahamnya ke publik. Sumber dana berupa pinjaman dari kreditor menimbulkan kewajiban
perusahaan untuk melunasi pinjaman dan bunga kepada kreditor Rasio Leverage menurut
Sutrisno (2009:217), rasio yang yang menunjukkan seberapa besar kebutuhan dana
perusahaan dibelanjai dengan hutang.

Penelitian Terdahulu

Dari penelitan tersebut dapat disimpulkan bahwa nilai perusahaan, profitabilitas dan risiko
keuangan dapat mempengaruhi harga saham. Hal tersebut membuktikan bahwa
profitabilitas tidak berpegaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan otomotif.
Kemungkinan investor menyadari bahwa memiliki beberapa kelemahan, selain pada
keseluruhan mempengaruhi keputusan investor dalam pasar modal sehingga pengaruh
rasio sebagai ukuran perusahaan yang tidak signifikan.

Rerangka Pemikiran

Rerangka pemikiran disusun atas dasar tinjauan teoritis, untuk kemudian melakukan
analisis dan pemecahan masalah yang dikemukakan penelitian. Rerangka pemikiran
tersebut tertuang dalam bentuk bagan atau narasi. Indikator pengukur kinerja keuangan
ialah rasio profitabilitas. Rasio profitabilitas merupakan langkah utama untuk meneliti
pemecahan masalah dalam menganalisis data. Ada dua laporan keuangan yang utama yaitu
neraca dan laporan rugi laba. Neraca menunjukkan posisi kekayaan, kewajiban finansial
dan modal sendiri pada waktu tertentu. Laporan rugi laba menunjukan berapa penjualan
yang diperoleh, berapa biaya yang ditanggung dan berapa laba yang diperoleh perusahaan
pada periode waktu tertentu (biasanya selama 1 tahun).
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Pengaruh Nilai Perusahaan Terhadap Harga Saham

Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap perusahaan yang sering dikaitkan
dengan harga saham. Harga saham yang tinggi membuat nilai perusahaan meningkat,
memaksimalkan nilai perusahaan sangat penting artinya bagi perusahaan, karena dengan
memaksimalkan nilai perusahaan berarti juga memaksimalkan kemakmuran pemegang
saham yang merupakan tujuan utama perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi akan
membuat pasar percaya atau tidak di masa depan.

H; . Nilai perusahaan berpengaruh positif terhadap harga saham

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Harga Saham

Menurut Astuti (2004: 36), Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan memperoleh
laba. Ukuran profitabilitas paling penting adalah laba bersih. Baik kreditur maupun investor
akan selalu memantau rasio profitabilitas suatu perusahaan sebelum mengambil keputusan.
Harga saham juga akan menentukan seberapa besar yang akan ditawarkan kepada investor
yang akan mengambil keputusan yang akan diambil, dalam penelitian ini semakin tinggi
harga saham yang ditawarkan kepada investor maka semakin tinggi pula profitabilitas yang
diperoleh investor.

Ho> . Profitabilitas berpengaruh positif terhadap harga saham.

Pengaruh Risiko Keuangan Terhdap Harga Saham

Untuk menggambarkan konsentrasi risiko keuangan, sampai saat ini perusahaan belum
pernah mempergunakan utang, tetapi bendahara perusahaan sedang mempertimbangkan
kemungkinan melakukan perubahan struktur modal (Brigham, 2006: 17).

Untuk memahami hubungan antara leverage keuangan dan harga saham, alat penting untuk
memperoleh informasi yang berkaitan dengan posisi keuangan dan hasil-hasil pemilihan
strategi perusahaan yang akan diterapkan. Risiko keuangan terlebih dahulu mengetahui
kelemahan perusahaan serta hasil yang baik dan mengetahui kebangkrutan perusahaan.
Maka risiko keuangan akan memperoleh strategi perusahaan yang kurang baik sehingga
pada harga saham mengalami kebangrutan dan risiko bisnis.

Hs: Risiko keuangan berpengaruh negatif terhadap harga saham.

Jenis Penelitian dan Gambaran dari Populasi (Objek) Penelitian

Jenis penelitian yang digunakan adalah penelitian deskriptif kuantitatif, yaitu penelitian
yang mengungkap besar atau kecilnya suatu pengaruh atau hubungan antar variabel yang
dinyatakan dalam angka-angka, dengan cara mengumpulkan data yang merupakan faktor
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pendukung terhadap pengaruh variabel-variabel yang bersangkutan kemudian
menganalisis dengan menggunakan alat analisis yang sesuai dengan variabel-variabel
dalam penelitian.

Populasi yang digunakan adalah laporan keuangan perusahaan otomotif terdiri dari: Astra
Internasional, Astra Otoparts, Gajah Tunggal, Goodyear Indonesia, Indo Koralsa Indomobil
Sukses Internasional, Indospring, Multi Prima Sejahtera, Multistrada Arah Sarana, Nipres,
Prima Alloy Steel Universal, dan Selamat Sempurna.

Teknik Pengambilan Sampel

Penentuan sampel dalam penelitian ini yaitu berdasarkan pada metoda purposive sampling,
dimana sampel dipilih berdasarkan pada kriteria tertentu. Adapun kriteria yang digunakan
untuk memilih sampel adalah sebagai berikut:Anggota perusahaan otomotif yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia,Perusahaan otomotif yang mempublikasikan laporan keuangan
selama periode 2010-2014 di Bursa Efek Indonesia,Perusahaan otomotif yang memperoleh
laba selama periode 2010-2014.

Teknik Pengumpulan Data
Jenis Data
Jenis data yang dikumpulkan dalam penelitian ini adalah data sekunder.

Sumber Data
Sumber data dalam penelitian ini dari laporan keuangan perusahaan otomotif tahun 2010-
2014.

Variabel dan Definisi Operasional Variabel

Harga Saham

Saham sendiri adalah suatu kepemilikan aset seperti instrumen dari kegiatan finansial
perusahaan yang biasa disebut juga dengan efek. Harga saham yang dimaksud adalah
harga saham penutupan (closing price) per tahun pada perusahaan otomotif dari tahun 2010
sampai dengan tahun 2014. Penelitian ini bersumber dari laporan keuangan perusahaan
otomotif tahun 2010-2014.

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan dalam konsep nilai intrinsik ini bukan sekedar harga dari sekumpulan
nilai aset, melainkan nilai perusahaan sebagai entitas bisnis yang memiliki kemampuan
menghasilkan keuntungan dikemudian hari. Nilai perusahaan yang dimaksud adalah price
book value per tahun pada perusahaan otomotif dari tahun 2010-2014.

Proksi ini mengacu pada penelitian Kusumajaya (2011) yang menggunakan PBV sebagai
variabel dari nilai perusahaan. Rasio ini dihitung dengan formula sebagai berikut (Robert,
1997).

Profitabilitas

Profitabilitas adalah tingkat keuntungan bersih yang mampu diraih oleh perusahaan pada
saat menjalankan operasinya. Keuntungan yang layak dibagikan kepada pemegang saham
adalah keuntungan setelah bunga dan pajak. Semakin besar keuntungan yang diperoleh
semakin besar kemampuan perusahaan untuk membayarkan dividennya.

Ada tiga rasio yang sering digunakan, yaitu profitmargin, return on asset (ROA), return on
equity (ROE). Rasio ini bisa juga diinterpretasikan sebagai kemampuan perusahaan menekan
biaya-biaya (ukuran efisiensi) di perusahaan pada periode tertentu. Profitabilitas yang
digunakan adalah net profit margin dari tahun 2010-2014.
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Risiko Keuangan

Leverage keuangan digunakan sebagai proksi dalam pengukuran risiko keuangan. Leverage
keuangan adalah rasio yang mengukur suatu perusahaan yang dibiayai dengan pinjaman.
Leverage disini merupakan rasio hutang perusahaan. Risiko keuangan adalah [leverage
keuangan dari tahun 2010-2014.

Teknik Analisis Data

Metode Analisis Deskripstif

Analisis deskriptif atau statistik deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk
menganalisis data dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data yang telah
terkumpul sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku
untuk umum atau generalisasi (Sugiyono,2009:147). Teknik ini digunakan untuk
menganalisis data mengenai variabel nilai perusahaan, profitabilitas, dan risiko keuangan
terhadap harga saham.

Analisis Regresi Linier Berganda

Metode analisis yang digunakan untuk menilai variabilitas luas pengungkapan resiko
dalam penelitian ini adalah analisis regresi berganda. Analisis regresi berganda digunakan
untuk menguji pengaruh variabel independen (nilai perusahaan, profitabilitas, dan risiko
keuangan) terhadap variabel dependen harga saham. Model dari penelitian ini adalah:

Hs =a +f; Np +f, Pro+f;Rk + e

Dimana:

Hs = Harga saham

Np = Nilai perusahaan

Pro = Profitabilitas

Rk = Risiko keuangan

a = Konstanta

B1,B2 ., B3 = Koefisien regresi variabel independen
e = Faktor pengganggu

Uji Asumsi Klasik

Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel pengganggu
atau residual memiliki distribusi normal. Seperti diketahui bahwa wuji t dan F
mengasumsikan bahwa nilai residual mengikuti distribusi normal (Ghozali,2006: 110).
Model regresi yang baik adalah memiliki distribusi data normal atau mendekati normal.
untuk mendeteksi apakah data berdistribusi normal atau tidak menggunakan dua cara yaitu
metode pendekatan grafik normal probability plotdan kolmogorov smirnov test.

a.Metode pendekatan grafik normal probability plot

Pendekatan grafik normal probability plot dapat di deteksi dengan melihat penyebaran data
(titik)pada sumbu diagonal dari grafik. Dasar pengambilan keputusan: (1) Jika data
menyebar di sekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal tersebut, maka
menunjukkan pola distribusi normal, dan dikatakan bahwa model regresi tersebut
memenuhi asumsi normalitas. (2) Jika data menyebar jauh dari garis diagonal dan atau tidak
mengikuti arah garis diagonal maka tidak menunjukkan pola distribusi normal, dan
dikatakan regresi tersebut tidak memenuhi asumsi normalitas.
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b.Metode pendekatan kolmogorov-smirnov
Pendekatakan kolmogorov-smirnov menggunakan dasar pengambilan keputusan jika hasil
nilai probabilitas > 0,05 maka dikatakan data normal.

UjiMultikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan danya
korelasi antar variabel bebas (Ghozali,2006:91). Model regresi yang baik seharusnya tidak
terjadi korelasi diantara variabel bebas. Multikolonieritas dapat dideteksi dengan nilai cutoff
yang menunjukkan nilai tolerance > 0,1 atau sama dengan nilai VIF <10 (Ghozali, 2006:91).

Uji Heteroskesdatisitas

Menurut Ghozali (2006:105) ujiheteroskesdatisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam
model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan
lain. Jika wvariance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain yang tetap, maka
disebut homosdekatisitas dan jika berbeda disebut heteroskedatisitas. Model regresi yang
baik adalah yang homoskesdatisitas atau tidak terjadi heteroskesdatisitas. Cara mendeteksi
ada tidaknya heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan melihat ada tidaknya pola
tertentu pada grafik scatter plot antara SRESID dan ZPRED dimana sumbu Y adalah Y yang
telah diprediksi, dan sumbu X adalah residual (Y prediksi - Y sesungguhnya) yang telah
distandarisasi. Dasar analisis:

e Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang ada membentuk pola tertentu yang
teratur (bergelombang, melebar, kemudian menyempit), maka mengindikasikan
telah terjadi heteroskedastisitas.

o Jika tidak ada pola yang jelas serta titik-titik menyebar di atas dan di bawah angka 0
pada sumbu Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas.

Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi digunakan untuk mengujiapakah dalam model regresi linear ada korelasi
antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode
t-1 (Ghozali, 2006:95). Jika terjadi korelasi, maka diidentifikasi terjadi masalah autokorelasi.
Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas dari autokorelasi. Cara mendeteksi
autokorelasi salah satunya dengan menggunakan uji durbin-watson (DW test). Kriteria
pengambilan keputusannya disajikan sebagai berikut:DW<-2 menginterprestasikan
autokolerasi  positif,-2<DW<2 menginterprestasikan tidak ada autokolerasi DW>2
menginterprestasikan autokolerasi negatif.

UjiKelayakan Model (Uji F)

Uji Fdigunakanuntukmengujikelayakanmodel yang
dihasilkandenganmenggunakanujikelayakan model padatingkata sebesar 5%. Adapun
kriteria pengujian adalah sebagai berikut:Jika nilai signifikan > 0,05, maka model yang
digunakan dalam penelitian tidak layak dan tidak dapat dipergunakan analisis
berikutnya,Jika nilai signifikan < 0,05, maka model yang digunakan dalam penelitian layak
dan dapat dipergunakan analisis berikutnya.

Uji Hipotesis

Menurut Ghozali (2006:84) uji parsial atau uji t pada dasarnya untuk menunjukkan seberapa
jauh pengaruh satu variabel independen secara individual dalam menerangkan variasi
variabel dependen. Kriteria pengujian secara parsial dengan tingkat level of significan a = 5%
yaitu sebagai berikut:Apabila nilai signifikansi uji t < 0,05, maka Ho ditolak,Apabila nilai
signifikansi uji t > 0,05, maka Ho diterima.
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Koefisien Determinasi (R?)

Koefisien determinasi (R?) digunakan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model
dalam menerangkan variasi variabel dependen (Ghozali, 2006:83). Nilai R2 bernilai kecil
berarti kemampuan variabel independen daalam menjelaskan variabel dependen sangat
terbatas.

Menurut (Ghozali, 2006:83) jika dalam uji empiris didapat nilai adjusted R? bernilai negatif,
maka nilai adjusted R? dianggap bernilai nol. Secara matematis jika nilai R?= 1,maka
adjusted R2 = R? = 1, jika nilai R? = 0, maka adjusted R? = (1-k)/(n-k). Jika k>1, maka
adjusted R? akan bernilai negatif.

Hasil Penelitian

Gambaran Obyek Penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh nilai perusahaan, profitabilitas dan
risiko keuangan terhadap harga saham. Dalam penelitian ini sampel yang digunakan adalah
perusahaan otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan periode penelitian
dari tahun 2010-2014, sehingga membutuhkan data laporan keuangan perusahaan yang
dipublikasikan dari tahun 2010.

Perhitungan Variabel
Tabel 1
Perhitungan Harga Saham Perusahaan Otomotif Tahun 2010-2014
( dalam Rupiah )

No Kode Emiten 2010 2011 2012 2013 2014
1 ASII 54.550 74.000 7.600 6.800 7.425
2 AUTO 13.950  3.261 3.548 3.650 4.200
3 GJTL 2.300 3.000 2.225 1.680 1.425
4 GDYR 12.500 9.550 12.300  19.000  16.000
5 BRAM 2.400 2.150 3.000 2.250 5.000
6 INDS 10.500 3.500 4.200 2.675 1.600
7 MASA 330 500 450 390 420

8 NIPS 3.975 4.000 4.100 325 487

9 PRAS 93 132 255 185 204
10 SMSM 1.070 1.360 2.525 3.450 4.750

Sumber: data sekunder, diolahtahun 2016

Dari Tabel 1, dapat diketahui besarnya harga saham dari perusahaan otomotif pada tahun
2010-2014. Data dihitung dengan menggunakan log natural, untuk menyeimbangkan nilai
dari harga saham dengan variabel nilai perusahaan, profitabilitas dan risiko keuangan yang
besarannya dinilai dalam bentuk prosentase. Berikut hasil perhitungan dari harga saham
dengan menggunakan log natural.
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Tabel 2
Perhitungan Harga Saham Perusahaan Otomotif Tahun 2010-2014
(In Closing Price )

No Kode Emiten 2010 2011 2012 2013 2014
1 ASII 10,91 11,21 8,94 8,82 8,91
2 AUTO 9,54 8,09 8,17 8,20 8,34
3 GJTL 7,74 8,01 7,71 7,43 7,26
4 GDYR 9,43 9,16 9,42 9,85 9,68
5 BRAM 7,78 7,67 8,01 7,72 8,52
6 INDS 9,26 8,16 8,34 7,89 7,38
7 MASA 5,80 6,21 6,11 5,97 6,04
8 NIPS 8,29 8,29 8,32 5,78 6,19
9 PRAS 4,53 4,88 5,54 5,22 5,32
10 SMSM 6,98 7,22 7,83 8,15 8,47

Sumber: data sekunder, diolahtahun 2016

Dari Tabel 2, dapat diketahui besarnya harga saham dari perusahaan otomotif pada tahun
2010-2014. Data dihitung dengan menggunakan log natural, untuk menyeimbangkan nilai
dari harga saham dengan variabel nilai perusahaan, profitabilitas dan risiko keuangan yang
besarannya dinilai dalam bentuk prosentase. Berikut hasil perhitungan dari harga saham
dengan menggunakan log natural.

Tabel 3
Hasil Perhitungan Nilai Perusahaan Otomotif Tahun 2010-2014
( dalam bentuk %)
No Kode Emiten 2010 2011 2012 2013 2014
1 ASII 447,87 395,02 34257 259,25 249,83
2 AUTO 278,64 266,23 24941 184,04 199,70
3 GJTL 227,27 23595 141,53 102,27 83,00
4 GDYR 123,49 91,05 98,90 112,92 91,11
5 BRAM 100,69 80,51 82,30 50,67 101,27
6 INDS 173,23 12456 11640 80,12 57,43
7 MASA 124,01 173,23 114,88 77,78 82,73
8 NIPS 53,66 48,19 38,16 104,69 125,72
9 PRAS 40,00 55,52 53,49 31,91 20,85
10 SMSM 296,60 29196 443,14 493,33 596,28

Sumber: data sekunder, diolahtahun 2016

Dari Tabel 3, dapat diketahui besarnya nilaiperusahaan dari perusahaan otomotif pada
tahun 2010-2014. Data dihitung dengan menggunakan log natural, untuk menyeimbangkan
nilai dari harga saham dengan variabel nilai perusahaan, profitabilitas dan risiko keuangan
yang besarannya dinilai dalam bentuk prosentase. Berikut hasil perhitungan dari harga
saham dengan menggunakan log natural.
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Tabel 4
Hasil Perhitungan Profitabilitas Perusahaan Otomotif Tahun 2010-2014
( dalam bentuk %)

No Kode Emiten 2010 2011 2012 2013 2014
1 ASII 13,18 12,97 12,09 11,50 10,50
2 AUTO 19,59 14,96 13,72 9,89 7,80
3 GJTL 8,43 5,77 9,00 0,97 2,06
4 GDYR 3,84 1,98 3,28 2,51 1,71
5 BRAM 8,02 3,74 12,95 2,77 7,65
6 INDS 6,92 9,75 9,08 8,67 6,84
7 MASA 8,77 4,99 0,10 1,11 0,17
8 NIPS 3,16 3,08 3,07 3,72 4,94
9 PRAS 041 041 5,02 4,17 2,54
10 SMSM 10,56 12,13 12,41 14,25 16,01

Sumber: data sekunder, data diolahtahun 2016

Dari Tabel 4, dapat diketahui besarnya profitabilitas dari perusahaan otomotif pada tahun
2010-2014. Data dihitung dengan menggunakan log natural, untuk menyeimbangkan nilai
dari harga saham dengan variabel nilai perusahaan, profitabilitas dan risiko keuangan yang
besarannya dinilai dalam bentuk prosentase. Berikut hasil perhitungan dari harga saham
dengan menggunakan log natural.

Hasil Perhitungan Risiko Keuang:: ];’eelrlslsahaan Otomotif Tahun 2010-2014
( dalam bentuk %)

No Kode Emiten 2010 2011 2012 2013 2014
1 ASII 48,00 50,60 50,73 50,38 49,02
2 AUTO 27,18 26,54 38,24 24,24 29,51
3 GJTL 66,00 61,65 57,43 62,71 62,70
4 GDYR 63,80 63,93 57,45 49,37 53,87
5 BRAM 19,02 27,61 26,23 31,87 42,05
6 INDS 70,49 44,53 31,73 20,20 19,90
7 MASA 46,38 62,69 40,43 40,34 40,05
8 NIPS 56,11 62,84 59,11 70,45 52,28
9 PRAS 69,93 70,99 51,45 48,91 46,70
10 SMSM 46,80 41,01 43,08 40,81 34,44

Sumber: data sekunder, data diolahtahun 2016

Dari Tabel 5, dapat diketahui besarnya risikokeuangan dari perusahaan otomotif pada
tahun 2010-2014. Data dihitung dengan menggunakan log natural, untuk menyeimbangkan
nilai dari harga saham dengan variabel nilai perusahaan, profitabilitas dan risiko keuangan
yang besarannya dinilai dalam bentuk prosentase. Berikut hasil perhitungan dari harga
saham dengan menggunakan log natural.

Analisis Deskriptif

Analisis deskriptif variabel digunakan untuk menggambarkan distribusi data diantaranya
nilai minimum, nilai maksimum, rata-rata, dan standar deviasi dari sampel yang diteliti atas
variabel-variabel yang digunakan. Hasil analisis deskriptif ditunjukkan pada tabel dibawah
ini:
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Tabel 6
Hasil Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
HS 50 4,53 11,21 7,77 1,49
NP 50 20,85 596,28 168,27 132,39
PRO 50 ,10 19,59 2,07 2,73
RK 50 19,02 70,99 47,04 14,68

Valid N (listwise) 50
Sumber: data sekunder, diolahtahun 2016

Berikut adalah perincian data deskriptif variabel penelitian dari perusahaan otomotif
periode 2010-2014 yang telah diolah dan dipaparkan pada tabel diatas:

Harga saham memiliki nilai rata-rata 7,7739 dengan nilai maksimum sebesar 11,21 dan nilai
minimum sebesar 4,53. Standar deviasi untuk variabel harga saham sebesar 12838,621.

Nilai perusahaan yang diproksikan dengan price book value (PBV) memiliki nilai rata-rata
(mean) sebesar 168,27 dengan nilai minimum 20,85. Sedangkan nilai maksimum 596,28 dan
standar deviasi nilai perusahaan sebesar 132,39.

Nilai profitabilitas yang diproksikan dengan net profit margin (NPM) memiliki nilai rata-rata
sebesar 2,07 dengan nilai maksimum 19,59 dan nilai minimum sebesar 0,10. Standar deviasi
profitabilitas (NPM) sebesar 2,73.

Nilai risiko keuangan yang diproksikan dengan leverage memiliki nilai rata-rata sebesar
47,04 dengan nilai maksimum 70,99 dan nilai minimum sebesar 19,02. Standar deviasi risiko
keuangan sebesar 14,68.

Analisis Regresi Linier Berganda

Analisis regresi linier berganda digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen. Hasil analisis regresi ditunjukkan dalam tabel
dibawah ini :

Tabel 7
Hasil Analisis Regresi
Coefficients2
Model Unstandardized Coefficients Standardized T Sig.
Coefficients
B Std. Error  Beta

(Constant) 6,876 ,735 9,349 ,000
1 NP ,004 ,001 ,387 2,977 ,005

PRO 144 ,071 ,263 2,034 ,048

RK -,003 ,013 -,028 -,218 ,828

a. Dependent Variable: HS
Sumber: data sekunder, data diolah tahun2016

Berdasarkan Tabel 7, maka model regresi yang dapat dibentuk adalah:

HS = 6,876 + 0,004 NP + 0,144 PRO - 0,003 RK

Dari persamaan regresi diatas dapat diuraikan sebagai berikut:

Konstanta (a )

Konstanta ( a ) adalah intersep Y jika X=0, menunjukkan bahwa jika variabel dependen
yang digunakan dalam model penelitian sebesar nilai konstan tersebut. Besarnya nilai
konstan ( a ) adalah 6,876. Jadi, apabila variabel independen yang terdiri dari variabel nilai
perusahaan, profitabilitas dan risiko keuangan sebesar 0, maka harga saham sebesar 6,876.
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Koefisien Regresi Nilai Perusahaan

Besarnya nilai (1) adalah 0,004. Nilai koefisien regresi tersebut menunjukkan arah positif
(searah) antara nilai perusahaan dengan harga saham. Hal ini mengindikasikan bahwa
semakin tinggi nilai perusahaan maka semakin tinggi pula besarnya harga saham.

Koefisien Regresi Profitabilitas

Besarnya nilai (2) adalah 0,144. Nilai koefisien regresi tersebut menunjukkan arah positif
(searah) antara profitabilitas dengan harga saham. Hal ini mengindikasikan bahwa semakin
tinggi profitabilitas maka semakin tinggi pula besarnya harga saham.

Koefisien Regresi Risiko Keuangan

Besarnya nilai (3) adalah -0,003. Nilai koefisien regresi tersebut menunjukkan arah negatif
(berlawanan arah) antara risiko keuangan dengan harga saham. Hal ini mengindikasikan
bahwa semakin tinggi risiko keuangan maka semakin kecil besarnya harga saham.

Uji Asumsi Klasik

Uji Normalitas

Uji normalitas digunakan untuk mengetahui apakah data tersebut normal atau tidak. Dalam
penelitian ini untuk mendeteksi apakah data terdistribusi normal atau tidak menggunakan
dua cara yaitu metode pendekatan grafik normal probability plot dan kolmogorov-smirnov test.

Grafik Normal Probability Plot

Pendekatan grafik normal probability plot dapat di deteksi dengan melihat penyebaran data
(titik) pada sumbu diagonal dari grafik. Jika data menyebar di sekitar garis diagonal dan
mengikuti arah garis diagonal tersebut, maka menunjukkan pola distribusi normal, dan
dikatakan bahwa model regresi tersebut memenuhi asumsi normalitas.Berikut merupakan
hasil uji normalitas dengan menggunakan grafik normal probability plot :

Sumber: data sekumder, diolahtahun 2016
Gambar 2
Grafik Normal P-P Plot

Pada grafik normal probability plot diatas terlihat bahwa titik-titik menyebar mengikuti garis
diagonalnya. Hal ini menunjukkan bahwa data terdistribusi normal dan model regresi yang
diuji dengan menggunakan grafik tersebut telah memenuhi asumsi normalitas.
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Kolmogorov-Smirnov Test

Pendekatakan kolmogorov-smirnov menggunakan dasar pengambilan keputusan jika hasil
nilai probabilitas > 0,05 maka dikatakan data normal. Berdasarkan hasil olah SPSS 20 uji
statistic non-parametrik kolmogorov-smirnovdiperoleh hasil sebagai berikut

Tabel 8
Hasil Uji Normalitas dengan Kormogorov Smirnov Test

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized Residual

N 50
Mean 0E-7
Normal Parameterse! Std. Deviation  1,28263530
Absolute ,113
Most Extreme Differences Positive 113
Negative -,080
Kolmogorov-Smirnov Z ,801
Asymp. Sig. (2-tailed) ,543

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.
Sumber: data sekunder, diolahtahun 2016

Tabel 8 menunjukkan hasil uji normalitas dengan menggunakan Kolmogorov-Smirnov Test,
dimana diperoleh hasil nilai Kolmogorov-Smirnov Z sebesar 0,801 dan nilai Asymp. Sig. (2-
tailed) 0,543 > 0,05 yang menunjukkan bahwa residual terdistribusi secara normal.

Uji Multikolinearitas

Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi antar variabel bebas.
Multikolinearitas dapat dilihat dari nilai tolerance dan variance inflation factor (VIF). Jika nilai
tolerance tidak kurang dari 0,1 dan nilai VIF tidak lebih dari 10, maka model regresi
dikatakan bebas dari multikolinearitas. Nilai tolerence dan VIF akan disajikan pada tabel di
bawah ini:

Tabel 9
Hasil Uji Multikolinearitas
Coefficients
Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
(Constant)
1 NP ,952 1,051
PRO ,957 1,045
RK ,969 1,032

a. Dependent Variable: HS
Sumber: data sekunder, diolahtahun 2016

Dari hasil output Tabel 9 dapat diketahui bahwa nilai tolerance dari setiap variabel
independen (nilai perusahaan, profitabilitas, dan risiko keuangan) tidak kurang dari 0,1 dan
nilai VIF dari setiap variabel independen tidak lebih dari 10. Oleh karena itu, dapat
disimpulkan bahwa tidak ada multikolinearitas antar variabel independen dalam model
regresi.
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Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain Ghozali (2006:
105). Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain yang tetap, maka
disebut homosdekatisitas dan jika berbeda disebut heteroskedatisitas. Model regresi yang
baik adalah yang homoskedastisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas.

Sumber: data sekunder, diolahtahun 2016
Gambar 3
Hasil Uji Heteroskedastisitas

Dari Gambar 3 terlihat titik-titik menyebar secara acak, tidak ada pola yang jelas serta titik-
titik menyebar di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y, maka dapat disimpulkan
bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas pada model regresi. Hal ini menunjukkan bahwa
hasil estimasi regresi linier berganda layak digunakan untuk interpretasi dan dianalisa lebih
lanjut.

Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah terdapat korelasi antara kesalahan
pengganggu. Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas dari autokorelasi. Cara
mendeteksi autokorelasi yaitu dengan menggunakan Uji Durbin-Watson (DW test). Nilai
Durbin-Watson dari hasil perhitungan regresi seperti disajikan dalam tabel dibawah ini:

Tabel 10
Hasil Uji Autokorelasi
Model Summary
Model R R Square  Adjusted RStd. Error of theDurbin-Watson
Square Estimate
1 ,511a 262 ,213 1,32380 486

a. Predictors: (Constant), RK, PRO, NP
b. Dependent Variable: HS

Sumber: data sekunder, diolahtahun 2016

Berdasarkan Tabel 10 diperoleh nilai DW sebesar 0,486. Hal ini menunjukkan nilai DW
berada diatas -2 dan kurang dari 2, maka dapat disimpulkan bahwa nilai Durbin-Watson
berada pada daerah yang tidak terjadi autokorelasi dalam menentukan keputusan.
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UjiKelayakan Model

Uji F digunakan untuk menguji kelayakan model penelitian. Model dikatakan layak jika
hasil pengolahan SPSS menunjukkan signifikansi < 0,05. Hasil uji kelayakan model dapat
dilihat pada tabel berikut ini:

Tabel 11
Hasil Uji Kelayakan Model
ANOVAa
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.
Regression 28,564 3 9,521 5,433 ,003P
1 Residual 80,613 46 1,752
Total 109,176 49

a. Dependent Variable: HS
b. Predictors: (Constant), RK, PRO, NP

Sumber: data sekunder, diolahtahun 2016

Dari Tabel 11 dapat diketahui bahwa model persamaan ini memiliki nilai signifikansi
sebesar 0,003 yang berarti lebih kecil dari taraf signifikansi 0,05 maka dapat disimpulkan
bahwa model tersebut layak dan dapat digunakan untuk penelitian selanjutnya.

Uji Hipotesis

Uji hipotesis dalam penelitian ini dengan menggunakan uji t, dan bertujuan untuk
mengetahui hubungan signifikansi dari masing-masing variabel bebas terhadap variabel
terikat. Uji t dilakukan untuk mengetahui lebih lanjut manakah diantara ketiga variabel
bebas (nilai perusahaan, profitabilitas, dan risiko keuangan) yang berpengaruh terhadap
harga saham. Dengan tingkat signifikansi < 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa variabel
independen mempunyai pengaruh terhadap variabel dependen. Hasil uji t dalam penelitian
ini ditunjukkan dalam tabel dibawah ini:

Tabel 12
Hasil Uji Hipotesis
Coefficients
Model Unstandardized Coefficients Standardized T Sig.
Coefficients
B Std. Error  Beta

(Constant) 6,876 ,735 9,349 ,000
1 NP ,004 ,001 ,387 2,977 ,005

PRO 144 071 ,263 2,034 ,048

RK -,003 ,013 -,028 -,218 ,828

a. Dependent Variable: HS
Sumber: data sekunder, diolahtahun 2016

Hasil Pengujian Hipotesis Pertama

H; . Nilai perusahaan berpengaruh positif terhadap harga saham.

Hasil perhitungan pada Tabel 12 menunjukkan bahwa nilai t pada variabel nilai perusahaan
yang dihitung dengan price book value (PBV) sebesar 2,977 dengan nilai signifikansi sebesar
0,005 lebih kecil dari 0,05 (level of signifikan), artinya nilai perusahaan berpengaruh positif
terhadap harga saham. Jadi, hipotesis pertama diterima.
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Hasil Pengujian Hipotesis Kedua

Hasil perhitungan pada Tabel 12 menunjukkan bahwa nilai t pada variabel profitabilitas
yang dihitung dengan net profit margin (NPM) sebesar 2,034 dengan nilai signifikansi sebesar
0,048 lebih kecil dari 0,05 (level of signifikan), artinya profitabilitas berpengaruh positif
terhadap harga saham. Jadi, hipotesis kedua diterima.

Hasil Pengujian Hipotesis Ketiga

Hasil perhitungan pada Tabel 12 menunjukkan bahwa nilai t pada variabel risiko keuangan
yang dihitung dengan leverage sebesar -0,218 dengan nilai signifikansi sebesar 0,828 lebih
besar dari 0,05 (level of signifikan), artinya risiko keuangan berpengaruh negatif terhadap
harga saham. Jadi, hipotesis ketiga ditolak.

Koefisien Determinasi (R2?)

Uji koefisien determinasi digunakan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model
dalam menerangkan variasi variabel independen terhadap variabel dependen. Hasil
koefisien determinasi dapat dilihat pada Tabel 13 berikut:

Tabel 13
Koefisien Determinasi
Model Summary?
Model R R Square  Adjusted RStd. Error of theDurbin-Watson
Square Estimate
1 ,511a ,262 ,213 1,32380 486

a. Predictors: (Constant), RK, PRO, NP

b. Dependent Variable: HS
Sumber: data sekunder, diolahtahun 2016

Berdasarkan tabel koefisien determinasi, dapat diketahui bahwa R Square (R?) sebesar 0,262
atau 26,2% yang menunjukkan bahwa variabel independen memiliki kontribusi sebesar
26,2% terhadap variabel dependen. Sedangkan sisanya 73,8% dikontribusikan oleh faktor-
faktor lain diluar variabel independen yang diteliti.

Pembahasan

Pengaruh Nilai Perusahaan terhadap Harga Saham

Nilai perusahaan berpengaruh positif terhadap hipotesis penelitian. Nilai besar kecilnya
tingkat nilai perusahaan akan mempengaruhi harga saham. Hal ini berarti kemampuan
perusahaan otomotif dalam memenuhi kewajiban jangka pendek dengan menggunakan
aktiva lancarnya mempunyai pengaruh terhadap tingkat harga saham yang diperoleh oleh
para pemegang saham. Signifikan nya nilai perusahaan jika ditinjau dari segi teori, maka
nilai perusahaan merupakan hasil yang telah diterima oleh para pemegang saham bersedia
dibayar oleh calon pembeli apabila perusahaan tersebut dijual. hal itu juga yang menjadi
keinginan para pemilik perusahaan, sebab nilai perusahaan yang tinggi mengindikasikan
kemakmuran pemegang saham yang tinggi.

Nilai perusahaan yang diukur dalam skala rasio menunjukan bahwa variabel nilai
perusahaan berpengaruh terhadap harga saham dengan tingkat signifikan sebesar 5%. Hal
ini dapat dilihat nilai signifikan sebesar 0,05 dimana nilai signifikan tersebut kurang dari
0,05 artinya hipotesis diterima. Semakin besar nilai perusahaan maka akan semakin besar
perusahaan tingkat harga saham. Hal ini dikarenakan karena manajemen ingin menarik
minat calon investor, dimana investor akan selalu melihat nilai perusahaan sebelum
berinvestasi.
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Pengaruh profitabilitas terhadap Harga Saham

Profitabilitas menunjukan bagaimana laba yang telah diterima kepada para investor
menunjukan perbandingan antara laba dan aktiva atau modal yang menghasilkan laba
tersebut. Jadi hasil profitabilitas dapat dijadikan sebagai tolak ukur ataupun gambaran
tentang efektivitas kinerja manajemen ditinjau dari keuntungan yang diperoleh
dibandingkan dengan hasil penjualan dan investasi perusahaan. Berdasarkan teori yang
dikemukakan Nathaniel (2008: 23) net profit margin (NPM) melaporkan kemampuan
perusahaan menghasilkan laba dari tingkat penjualan tertentu. Rasio ini
menginterpretasikan tingkat efisisensi perusahaan, yakni sejauh mana kemampuan
perusahaan menekan biaya-biaya yang ada diperusahaan pada periode tertentu.Teori
tersebut semakin memperkuat hasil penelitian ini yaitu terdapat net profit margin
berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham perusahaan otomotif.

Pengaruh Risiko Keuangan terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil pengujian risiko keuangan berpengaruh negatif dan tidak signifikan
terhadap harga saham atau tidak diterima dalam pengujian hipotesis. Risiko keuangan
suatu perusahaan akan mempengaruhi kebijakan investor atas investasi yang dilakukan.
Hasil yang diperoleh mempunyai nilai yang rendah akibatnya para investor menghasilkan
nilai rendah dan mengakibatkan kerugian pada perusahaan tersebut yang dilakukan.
Kondisi ini menunjukan bahwa semakin tinggi nilai risiko keuangan maka akan tinggi pula
pengaruh pada harga saham. Risiko keuangan yang tinggi menunjukan bahwa perusahaan
tidak dapat memperoleh pengembalian semakin besar.

Risiko keuangan yang diukur dalam skala rasio menggunakan leverage terlihat hasil regresi
logistik menunjukan bahwa variabel risiko keuangan tidak pengaruh terhadap harga saham
dengan tingkan siginifikan sebesar 5%, hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian Antonia
(2008) implikasi manajerial yang paling mungkin menjelaskan hubungan tidak signifikan ini
adalah dengan tingginya hutang akan meningkatkan risiko bagi perusahaan.

SIMPULAN DAN SARAN

Simpulan

Berdasarkan hasil dan pembahasan yang berkaitan dengan pengaruh nilai perusahaan,
profitabilitas dan risiko keuangan terhadap harga saham, dapat diambil suatu simpulan
sebagai berikut :

Hasil uji kelayakan model dengan menggunakan uji F menunjukkan bahwa model
persamaan tersebut layak dan dapat digunakan untuk penelitian selanjutnya.

Hasil uji hipotesis, menujukkan bahwa variabel nilai perusahaan yang diukur dengan
menggunakan price book value (PBV) dan Profitabilitas yang di ukur menggunakan net profit
margin (NPM) berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham pada perusahaan otomotif
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Berpengaruhnya nilai perusahaan terhadap
harga saham disebabkan karena adanya peluang investasi yang dapat memberikan
pertumbuhan dimasa yang datang, sehingga meningkatkan harga saham, dengan
meningkatnya harga saham maka nilai perusahaan pun akan meningkat. Berpengaruhnya
profitabilitas terhadap harga saham disebabkan karena selama investor menanamkan modal
akan menghasilkan laba di perusahaan, hal ini juga bertujuan untuk mengetahui
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba selama periode tertentu. Jadi
kepercayaan investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut sehingga
permintaan akan saham tersebut meningkat dengan naiknya harga saham tersebut.
Sedangkan variabel leverage yang berpengaruh negatif terhadap harga saham, yang berarti
bahwa hipotesis ketiga ditolak. Risiko keuangan terjadi karena adanya penggunaan hutang
dalam struktur keuangan perusahaan, yang mengakibatkan perusahaan harus menanggung
beban tetap secara periodik berupa beban bunga. Hal ini mengurangi kepastian besarnya
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imbalan bagi pemegang saham, karena perusahaan harus membayar bunga sebelum
memutuskan pembagian laba bagi pemegang saham.

Melihat dari hasil koefisien determinasi dapat disimpulkan bahwa ketiga variabel
independen mampu menerangkan variasi dalam model yang digunakan terhadap variabel
dependen.

Saran

Dari hasil penelitian diatas dan kesimpulan yang diperoleh, maka saran yang dapat
dikemukakan adalah sebagai berikut :

Bagi investor sebelum memutuskan untuk menanamkan dananya pada suatu perusahaan,
hendaknya mempertimbangkan berbagai macam faktor yang mempengaruhi harga saham.
Investor hendaknya tidak hanya mempertimbangkan laba perusahaan tersebut, tetapi juga
faktor-faktor yang lain, seperti dividend per share dan return on equity.

Bagi peneliti selanjutnya, hendaknya dapat menggunakan sampel yang lebih banyak, serta
periode yang lebih lama, agar hasil yang diperoleh semakin akurat. Disarankan pula untuk
menambah variabel independen yang dapat berpengaruh terhadap besarnya laba per
lembar saham, seperti quick ratio, inventory turnover, atau dengan menambah variabel arus
kas operasi pada perusahaan otomotif agar diperoleh hasil yang lebih baik dan
menggunakan faktor-faktor eksternal yang kemungkinan mempengaruhi harga saham
seperti inflasi, tingkat suku bunga, pertumbuhan ekonomi Indonesia atau kurs valuta asing.
Perusahaan hendaknya lebih mempertimbangkan dalam pemanfaatan dan pengelolaan
sumber daya yang dimiliki guna semakin meningkatkan pertumbuhan usahanya, sehingga
para investor lebih percaya untuk menanamkan investasinya ke perusahaan otomotif.
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