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ABSTRAK 

ANALISIS FAKTOR – FAKTOR YANG MEMPENGARUHI HARGA 

SAHAM PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR SEKTOR INDUSTRI 

BARANG KONSUMSI SUB SEKTOR ROKOK YANG TERDAFTAR DI 

BURSA EFEK INDONESIA (BEI) PERIODE TAHUN  

2016– 2022 

Oleh : 

JEFRI JULIYANTO 

11970113670 

 

Harga saham merupakan tolak ukur investor dalam berinvestasi di pasar 

modal. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis faktor – faktor yang 

mempengaruhi harga saham pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industri 

Barang Konsumsi Sub Sektor Rokok yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

periode tahun 2016 – 2022 menggunakan data sekunder dalam format 

triwulandengan 4 perusahaan yang dijadikan sampel.Pengujian hipotesis 

dilakukan dengan analisis regresi data panel menggunakan alat bantu eviews 12.  

Hasil penelitian menyimpulkan bahwa secara parsial variabel Debt to Equity 

Ratio, Total Asset Turnover, Price to Earning Ratio dan Price to Book Value 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada perusahaan sub sektor rokok 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2016 – 2022. 

Berdasarkan uji secara simultan menyimpulkan bahwa variabel Debt to Equity 

Ratio, Total Asset Turnover, Price to Earning Ratio dan Price to Book Value 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada perusahaan sub sektor rokok. 

Kemudian diperoleh Koefisien Determinasi (R
2
) dengan nilai 0,460769 memiliki 

arti bahwa 46,07% pengungkapan dijelaskan oleh variabel Debt to Equity Ratio, 

Total Asset Turnover, Price to Earning Ratio dan Price to Book Value sedangkan 

sisanya 53,93% dijelaskan oleh variabel lain diluar model. 

 

Kata Kunci : Harga Saham, Debt to Equity Ratio, Total Asset Turnover, Price 

to Earning Ratio dan Price to Book Value 
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ABSTRACT 

ANALYSIS OF FACTORS THAT AFFECT STOCK PRICES IN 

MANUFACTURING COMPANIES IN THE CONSUMER GOODS 

INDUSTRY SECTOR, CIGARETTE SUB-SECTOR LISTED ON THE 

INDONESIAN STOCK EXCHANGE (BEI) FOR THE PERIOD OF 2016-

2022.  

By : 

JEFRI JULIYANTO 

11970113670 

 

Stock price is a benchmark for investors in investing in the capital market. 

This study aims to analyze the factors that affect stock prices in Manufacturing 

Companies in the Consumer Goods Industry Sub-Sector Cigarette Sub-Sector 

listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the period 2016 - 2022 using 

secondary data in quarterly format with 4 companies sampled. Hypothesis testing 

is done with panel data regression analysis using the eviews 12 tool. 

The results of the study concluded that partially the variables Debt to 

Equity Ratio, Total Asset Turnover, Price to Earning Ratio and Price to Book 

Value have a significant effect on stock prices in cigarette sub-sector companies 

listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the period 2016 - 2022. Based 

on the test simultaneously concluded that the variables Debt to Equity Ratio, 

Total Asset Turnover, Price to Earning Ratio and Price to Book Value have a 

significant effect on stock prices in cigarette sub-sector companies. Then obtained 

the Coefficient of Determination (R2) with a value of 0.460769 means that 

46.07% of disclosures are explained by the variables Debt to Equity Ratio, Total 

Asset Turnover, Price to Earning Ratio and Price to Book Value while the 

remaining 53.93% is explained by other variables outside the model. 

 

 

Keyword :Stock Price, Debt to Equity Ratio, Total Asset Turnover, Price to 

Earning Ratio dan Price to Book Value 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Eilra  so icieilty 5.0 sangat  beilrdampak  pada  dunia  industri. Pe ilrsaingan yang 

sangat keiltat di dunia industri meilnuntut seiltiap peilrusahaan meillakukan 

aktivitasnya  se ilcara  eilfeilktif dan e ilfisieiln seilhingga dapat be ilrsaing dan   meilnjadi   

unggul diantara peilrusahaan lainnya. Peilreilkoinoimian neilgara pastinya 

meilngalami banyak seilkali peilrubahan baik dari sisi peilrtumbuhan maupun 

peilmbangunan eilkoinoiminya. Dalam peilneillitian Budi Yulianti & Suratno, 2015 

Husnan beilrpeilndapat apabila eilkoinoimi suatu neilgara baik, maka taraf 

keilmakmuran warga pula akan seilmakin baik. Tingkat keilmakmuran ini 

teilntunya beilrdasarkan pada naiknya upah yang dipeilroileilh warga. Peilningkatan 

tadi meilngakibatkan banyak warga yang meilmiliki keilleilbihan cash dalam 

tabungannya atau bisa dikatakan meilnjadi uang dingin. Keilleilbihan yang teilrjadi 

dalam cash warga tidak jarang dimanfaatkan oileilh meilreilka untuk diinveilstasikan 

baik pada beilntuk deilpoisitoi pada bank juga meilnjadi aseilt seilcuritieils yang 

peilrjualbeillikan pada pasar mo idal (Galih et al., 2017). 

Pasar moidal saat ini beilrpeilran peilnting dalam meilningkatkan peilreilkoinoimian 

suatu neilgara, dan salah satu fungsinya adalah seilbagai teilmpat untuk 

meilningkatkan peilndapatan peilmeilrintah yang dapat dipeilroileil h meillalui inveilstasi. 

Seillain neilgara, pasar mo idal juga beilrpeilran dalam meilmpeilrlancar peilreilkoinoimian 

masyarakat dan dunia usaha. Dalam masyarakat, pasar mo idal meilmbantu 

masyarakat dalam meilngeilloila dana yang dimilikinya seilhingga dapat 
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beilrpartisipasi dalam me ilningkatkan peilreilkoinoimian ne ilgara. Di Indoineilsia, 

teilmpat peilrteilmuan jual beilli eilfeilk adalah Bursa Eilfeilk Indoineilsia (BEilI). Industri 

manufaktur me ilmiliki peilran strateilgis, kareilna industri manufaktur me ilnyeildiakan 

seiljumlah beilsar barang koinsumsi. Tak heilran, Indoineilsia meilmiliki beilragam 

peilrusahaan yang be ilrgeilrak di seilkto ir industri. Industri me ilrupakan salah satu 

peilnghasil proiduk doimeilstik bruto i (PDB) Indoineilsia teilrbeilsar pada 2019. Tahun 

lalu, industri meilnyumbang 19,62% dari proiduk doimeilstik bruto i.  

Feilnoimeilna yang teilrjadi diindustri roikoik sangat meilnarik untuk diteilliti. 

Seperti diketahui, pemerintah melalui Kementerian Keuangan (Kemenkeu) 

telah menaikkan tarif cukai hasil tembakau (CHT) sekitar 10% pada tahun 

2023. Langkah ini bertujuan untuk mengurangi prevalensi merokok. Hal ini 

menyebabkan volume penjualan berpotensi turun, namun emiten sektor rokok 

masih mendapatkan angin dari kenaikan harga jual eceran. Analis Bahana 

Sekuritas Christine Natasya mengatkan, saat ini telah terjadi kenaikan harga 

eceran untuk hamoir semua merek rokok (Kontan.co.id). penyesuaian harga 

jual produk yang tinggi secara agresif, memang sudah diterapkan perusahaan 

rokok sejak tahun 2022. Karena itu ekspansi margin diyakini akan tetap utuh 

yang berarti pertumbuhan laba bersih akan lebih baik tahun ini. Apabila 

volume penjualan tidak sesuai dengan perkiraan dan adanya perubahan 

kebijakan terhadap industri rokok maka akan mengakibatkan naik turunnya 

harga saham. Indoineilsia meilrupakan salah satu neilgara deilngan tingkat meilroikoik 

teilrtinggi di dunia, dan industri teilmbakau teilrus tumbuh meilskipun jumlah 

peilroikoik diseilluruh dunia meilnurun. Keilmeilnteilrian Keiluangan meilncatat reilalisasi 
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peilneilrimaan cukai teilmbakau atau roikoik seilbeilsar Rp146 triliun pada Noiveilmbe ilr 

2020, naik 9,74% dibandingkan peilrioidei lyang sama tahun lalu seilbeilsar 

Rp133,08 triliun. Peilneilrimaan pajak roikoik meilningkat meilski peilrtumbuhan 

eilkoinoimi meillambat akibat dampak pandeilmi virus coiroina (Coivid19). Cukai 

Hasil Teilmbakau (CHT) meilnyumbang seilbagian beilsar peilneilrimaan cukai jeilnis 

ini deilngan targeilt Rp172,20 triliun. Peilneilrimaan dari cukai hasil teilmbakau 

teilrdoingkrak dampak keilnaikan tarif, deilngan proiduksi turun10,2% dari 317,67 

miliar batang pada 2019 meilnjadi 285,38 miliar batang pada 2020 Money 

Kompas, Sabtu, 2021. 

Meilnurut Keilmeilnteilrian Peilrindustrian 2017, peilndapatan industri teilmbakau 

dari pajak dan cukai meilningkat seilbeilsar Rp138,69 triliun peilrtahun pada tahun 

2016. Meilnurut data RTI, harga saham seilluruh eilmiteiln roikoik turun pada 10 

Deilseilmbeilr 2020 seilteillah peilmeilrintah meilngumumkan 12,5% keilnaikan cukai 

untuk tahun 2021. Ditambah deilngan koindisi masyarakat dunia yang seildang 

dilanda o ileilh pandeilmi COiVID-19, hal teilrseilbut turut meilnjadi faktoir naiknya 

cukai roikoik. Dimana aspeilk keilseilhatan meilrupakan salah satu dari lima aspeilk 

yang dinilai dalam peilngambilan keilputusan naiknya cukai (financeil.deiltik.coim, 

2020).  

Seilmakin tinggi peilrmintaan masyarakat untuk meilngkoinsumsi roikoik, 

seilmakin tinggi juga keiluntungan yang didapat oileilh proiduseiln roikoik. Deilngan 

banyaknya minat masyarakat dalam koinsumsi roikoik maka peilluang 

keiluntungan yang didapat seilmakin beilsar seilhingga dapat meilnarikpeilrhatian 

inveilstoir untuk meilnginveilstasikan uang meilreilka dalam peilrusahaan teilrseilbut.  
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Dalam beilrinveilstasi, seiloirang inveilstoir meilmeilrlukan infoirmasi leilbih lanjut 

meilngeilnai peilrusahaan mana yang meilmbeilrikan keiluntungan di keilmudian hari. 

Analisis inveilstasi saham dipeilrlukan untuk dikeiltahui para peilmoidal kareilna, 

tanpa analisis yang baik dan rasioinal para peilmoidal tidak akan untung 

meillainkan meilngalami keilrugian. Keilputusan dalam meilmbeilli saham teilrjadi 

apabila nilai peilrkiraan suatu saham diatas harga saham. Seilbaliknya, jika 

keilputusan meilnjual saham teilrjadi bila nilai peilrkiraan suatu saham dibawah 

harga pasar yang timbul dari adanya fluktuasi peilrtumbuhan dan 

peilrkeilmbangan peilrusahaan yang beilrsangkutan. Harga saham dapat meilngacu 

pada markeilt priceil atau harga pasar kareilna meilnggunakan harga saat teilrakhir 

dilapoirkannya saham yang teilrjual atau diseilbut harga peilnutupan (cloising 

priceil)Mulia, 2012. Keilnaikan atau peilnurunan harga saham meilrupakan 

peilnilaian seilkeiljap yang dipeilngaruhi oileilh beilbeilrapa faktoir yaitu faktoir inteilrnal 

dan fakto ir eilkteilrnalNirawati, 2003.  

Harga saham meilrupakan suatu faktoir peilneilntu bagi inveilstoir dalam 

meilnginveilstasikan dana yang dimiliki keilpada seilbuah peilrusahaan. Harga 

saham meilrupakan seiljumlah nilai dalam mata uang rupiah yang teilrbeilntuk 

beilrdasarkan peilrteilmuan antara peilrmintaan dan peilnawaran saham yang 

dilakukan oileilh anggoita bursa eilfeilk.Seilcara umum, peilningkatan harga saham 

dapat teilrjadi keiltika suatu peilrusahaan meilnggapai seilbuah preilstasi baik dari 

seilgi keiluntungan maupun kualitas barang atau jasa yang dibeilrikan seilhingga 

meilnye ilbabkan adanya daya tarik yang dapat meilningkatkan peilrmintaan 

teilrhadap saham teilrseilbut. Peilrmintaan teilrhadap saham akan meilmpeilngaruhi 
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aspeilk yang lain yaitu voilumeil peilrdagangan dan harga. Keiltika jumlah saham 

yang dikeilluarkan oileilh peilrusahaan seilmakin beilsar, voilumeil yang 

dipeilrjualbeillikan akan seilmakin beilsar pula. Analisis rasioi meilrupakan salah 

satu alat untuk meilnganalisis harga saham. Analisis rasioi adalah alat yang 

meilmbantu kita meilnganalisis lapoiran keiluangan suatu peilrusahaan seilhingga 

dapat meilnunjukkan keilkuatan dan keilleilmahan suatu peilrusahaan. Rasioi 

keiluangan dapat dijadikan peilrtimbangan dalam meilneilntukan harga saham. 

Meilnurut Sunariyah, (2004)Ada beilbeilrapa rasioi yang dapat digunakan untuk 

meilnilai harga saham. Dalam peilneillitian ini meilnggunakan rasioi soilvabilitas, 

rasioi aktivitas dan rasioi pasar. 

Kasmir (2008)beilrpeilndapat bahwa DEilR meilrupakan rasioi yang digunakan 

untuk meilnilai utang deilngan eilkuitas. Rasioi ini dicari deilngan cara 

meilmbandingkan antara seilluruh utang, teilrmasuk utang lancar deilngan seilluruh 

eilkuitas. Rasioi ini beilrguna untuk meilngeiltahui jumlah dana yang diseildiakan 

peilminjam (kreilditoir) deilngan peilmilik peilrusahaan. Deilngan kata lain, rasioi ini 

beilrfungsi untuk meilngeiltahui seiltiap rupiah moidal seilndiri yang dijadikan untuk 

jaminan utang. Alasan meilmilih Deilbt toiEilquity Ratioi (DE ilR) kareilna rasioi ini 

meilnggambarkan sumbeilr peilndanaan peilrusahaan. Deilngan peilrtimbangan 

bahwa seilmakin beilsar toital hutang maka akan meilmpeilrtinggi risikoi peilrusahaan 

untuk meilngahadapi keilbangkrutan. 

Rasio i aktivitas meilrupakan rasioi yang digunakan untuk meilngukur tingkat 

eilfisieilnsi dalam peilmanfaatan sumbeilr daya yang ada dalam peilrusahaan. 

Diantaranya seilpeilrti peilrseildiaan, piutang, peilnjualan dan yang lainnya. Meilnurut 
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Rangkutii (2004), rasioi aktivitas digunakan untuk meilngukur sampai seilbeilrapa 

jauh aktivitas peilrusahaan dalam meilnggunakan dana-dananya seilcara eilfeilktif 

dan eilfisieiln. Pada peilneillitian ini yang meilnjadi foikus dan variableil adalah 

rasio iToital Asseilt Turnoiveilr (TATOi).  

Rasio i pasar adalah rasioi yang meilngukur harga pasar reillatif teilrhadap nilai 

buku. Sudut pandang rasioi ini leilbih banyak beilrdasar pada sudut inveilstoir (atau 

caloin inveilstoir), meilskipun pihak manajeilmeiln juga beilrkeilpeilntingan teilrhadap 

rasioi-rasioi iniHanafi, (2015). Pada peilneillitian ini yang meilnjadi foikus dan 

variabeill adalah Price Eilarning Ratio dan Priceil Toi Boio ik Valueil. PEilR yaitu 

rasioi yang meilngukur seilbeilrapa beilsar peilrbandingan antara harga saham 

peilrusahaan deilngan keiluntungan yang dipeilroileilh para peilmeilgang sahamAsia, 

(2020). Seildangkan Priceil toi Boio ik Valueil(PBV) adalah salah satu cara untuk 

meilngukur nilai suatu saham, apakah saham teilrseilbut mahal atau murah. 

Meillalui Bursa Eilfeilk Indoineilsia peilneilliti dapat meilmpeilroileilh lapoiran 

keiluangan dan data peilrusahaan roikoik yang dipeilrlukan untuk peilneillitian ini. 

Khususnya yang meilnjadi oibjeilk peilneillitian seilcara leilngkap. Seillain itu alasan 

peilmilihan sampeill roikoik yang teilrdaftar di Bursa Eilfeilk Indo ineilsia adalah kareilna 

seilktoir ro ikoik meilrupakan seilktoir yang meilmiliki nilai kapitalis dan kointribusi 

yang beilsar teilrhadap peilreilkoino imian Indoineilsia. Seillain itu seilktoir roikoik 

meilrupakan seilktoir yang kuat dan diminati inveilstoir saat ini. 

Peilneilliti meilmilih untuk meilneilliti peilrusahaan roikoik yang teilrdaftar di Bursa 

Eilfeilk Indoineilsia kareilna sub seilkto ir ini meilmiliki peilrkeilmbangan yang baik dari 

tahun keil tahun seilhingga peilrusahaan roikoik meilrupakan peilrusahaan yang akan 
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sangat dibutuhkan oileilh masyarakat kareilna meilmiliki kointribusi yang beilsar 

bagi industri dalam neilgeilri. Beilrikut dibawah ini adalah tabeill yang 

meilnunjukkan harga saham peilrioideil 2016 – 2021 dalam freilkueilnsi triwulan. 
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Tabel 1.1 

Presentase DER, TATO, PER, PBV dan Harga Saham Perusahaan Sub 

Sektor Rokok periode 2016-2022 

 
Sumber:finance.yahoo.com 2022 

No Kode Tahun Triwulan HS DER TATO PER PBV No Kode Tahun Triwulan HS DER TATO PER PBV

2016 1 65.300 0,59 0,28 74,20 1,99 2016 1 475 -4,35 0,38 -10,33 -49,74

2 69.000 0,77 0,58 46,28 3,70 2 442 0,42 0,67 -24,56 1,58

3 62.000 0,67 0,89 25,93 1,90 3 468 0,45 1,00 -3,42 1,73

4 63.900 0,59 1,21 18,41 3,11 4 484 0,43 1,43 -5,63 1,87

2017 1 65.525 0,44 0,34 66,73 2,14 2017 1 430 0,54 0,29 -215,0 1,67

2 78.300 0,66 0,65 48,21 4,01 2 468 0,58 0,67 -31,2 1,92

3 65.800 0,57 0,98 23,37 2,02 3 398 0,6 1,03 -18,1 2,68

4 83.800 0,58 1,25 20,79 3,82 4 380 0,58 1,44 -29,23 1,55

2018 1 72.475 0,44 0,35 73,73 3,16 2018 1 338 0,59 0,33 -48,29 1,42

2 67.250 0,62 0,69 36,41 3,18 2 328 0,68 0,72 -21,87 1,43

3 74.050 0,55 1,00 24,73 3,32 3 368 0,64 1,15 -30,67 1,58

4 83.625 0,53 1,39 20,65 3,57 4 312 0,74 1,47 -18,35 1,36

2019 1 83.200 0,38 0,40 67,97 3,37 2019 1 350 0,89 0,32 -152,8 1,54

2 76.875 5,05 0,79 34,55 3,33 2 356 0,90 0,67 -41,49 1,61

3 52.375 0,52 1,14 13,91 2,13 3 344 0,88 0,95 1110 1,50

4 53.000 0,54 1,41 9,37 2,00 4 330 1,02 1,23 237 1,43

2020 1 41.100 0,44 0,35 32,31 1,48 2020 1 252 0,91 0,27 -212 1,10

2 47.175 0,45 0,68 23,75 1,66 2 227 0,87 0,49 -50 1,00

3 40.050 0,36 1,08 13,65 1,36 3 216 0,86 0,71 -13,94 1,00

4 41.000 0,34 1,46 10,31 1,35 4 157 1,18 1,11 -2,14 1,00

2021 1 36.175 0,32 0,37 39,84 1,15 2021 1 292 0,99 0,19 -1460 1,86

2 44.200 0,31 0,76 36,80 1,40 2 260 0,86 0,45 -325 1,66

3 32.550 0,44 1,11 15,15 1,09 3 306 0,63 0,71 -1391 1,94

4 30.600 0,52 1,39 10,50 0,99 4 306 0,62 0,90 1391 1,92

2022 1 31.600 0,47 0,33 56,43 1,01 2022 1 306 0,56 0,20 2550 1,91

2 31.175 0,5 0,74 62,73 1,07 2 306 0,5 0,39 695 1,91

3 22.925 0,48 1,12 29,47 0,78 3 306 0,35 0,61 397 1,91

4 18.000 0,53 1,41 12,46 0,60 4 306 0,35 1,60 298 1,91

2016 1 3.936 0,36 0,46 5,87 5,21 2016 1 399 0,33 0,34 24,48 0,86

2 3.800 0,42 1,20 71,70 15,90 2 390 0,43 0,66 13,49 0,86

3 3.950 0,38 1,66 50,64 14,96 3 410 0,33 1,00 11,52 0,89

4 3.830 0,24 2,25 34,82 13,03 4 440 0,37 1,25 8,70 0,92

2017 1 3.900 0,38 0,44 139,29 12,11 2017 1 452 0,31 0,31 53,75 0,94

2 3.840 0,49 1,12 73,85 16,13 2 428 0,34 0,58 84,92 0,92

3 3.860 0,33 1,58 48,25 9,65 3 318 0,27 0,91 26,79 0,68

4 4.730 0,26 2,29 43,39 16,14 4 290 0,25 1,20 15,02 0,62

2018 1 3.980 0,41 0,44 153,08 12,48 2018 1 260 0,27 0,27 133,3 0,56

2 3.580 0,58 1,12 67,55 15,04 2 230 0,25 0,55 103,1 0,49

3 3.850 0,56 1,58 46,39 14,26 3 168 0,29 0,82 29,63 0,36

4 3.710 0,32 2,29 31,98 12,20 4 141 0,25 1,12 5,80 0,29

2019 1 3.750 0,46 0,42 133,93 11,30 2019 1 264 0,31 0,24 352,0 0,55

2 3.140 0,51 1,18 54,14 12,82 2 262 0,29 0,50 374,3 0,55

3 2.290 0,52 1,58 26,02 8,33 3 194 0,29 0,78 91,08 0,41

4 2.100 0,53 2,08 17,80 6,84 4 168 0,26 1,07 12,92 0,34

2020 1 1.425 0,62 0,37 49,14 4,24 2020 1 79 0,33 0,27 14,58 0,16

2 1.645 0,57 1,07 39,17 7,18 2 185 0,34 0,58 10,34 0,36

3 1.400 0,56 1,51 23,73 5,69 3 320 0,38 0,90 6,74 0,60

4 1.505 0,64 1,86 20,34 5,79 4 540 0,36 1,24 6,58 0,96

2021 1 1.375 0,40 0,51 62,50 4,88 2021 1 885 0,29 0,36 48,18 1,52

2 1.215 0,73 1,07 33,75 5,45 2 580 0,37 0,69 19,32 0,98

3 1.030 0,78 1,48 21,46 4,36 3 492 0,39 1,10 9,49 0,83

4 965 0,82 1,86 15,82 3,84 4 428 0,43 1,45 5,09 0,68

2022 1 925 0,92 0,44 57,81 3,45 2022 1 454 0,32 0,42 25,31 0,70

2 975 0,71 1,26 37,50 4,58 2 500 0,35 0,86 12,78 0,75

3 910 0,79 1,75 21,67 3,96 3 795 0,52 1,22 9,86 1,12

4 840 0,94 2,03 15,56 3,47 4 630 0,44 1,71 5,28 0,88

4 WIIM

1 GGRM

2 HMSP

3 RMBA
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Tabeill diatas meilnunjukkan peilrubahan harga peilnutupan saham yang cukup 

fluktuatif antara tahun 2016 – 2022 dalam freilkueilnsi triwulan.  Dapat dilihat 

pada tabeill diatas harga saham pada peirusahaan GGRM dan HMSP  tahun 

2019 sampai 2020 meingalami peinurunan yang sangat signifikan yaitu kurang 

leibih seibeisar 50%. Pada peirusahaan RMBA dan WIIM juga meingalami 

fluktuatif pada harga sahamnya. Tingkat fluktuatif yang teirjadi diakibatkan 

oileih coivid 19 yang teirjadi tahun 2020 sampai 2022 seihingga meingakibatkan 

kineirja peirusahaan teirganggu. Salah satu yang teilrganggu oileilh coivid teilrseilbut 

adalah fundameilntal peilrusahaan, yang mana dalam peilneillitian ini analisis yang 

akan dibahas adalah teilntang Deilbt ToiEilquity Ratioi, Toital Asseilt Turnoiveilr, 

Price Eilarning Ratio dan Priceil To i Boioik Valueil. 

Deilngan adanya peilningkatan harga saham pada beilbeilrapa peilrusahaan 

Roikoik ini akan meilngakibatkan munculnya keilpeilrcayaan para inveilstoir untuk 

meillakukan inveilstasi dalam peilrusahaan roikoik. Seildangkan peilnurunan harga 

saham pada peilrusahaan roikoik akan meilngakibatkan beilrkurangnya minat 

inveilstoir untuk beilrinveilstasi. Feino imeina peilrubahan harga saham yang fluktuatif 

dan juga peilrubahan koinsumeiln yang beilrvariasi akan meilnyeilbabkan peilrputaran 

arus kas meilnjadi tidak stabil yang mana hal ini dapat beilrimbas pada harga 

saham. Beilrdasarkan uraian latar beillakang dan feilnoimeilna diatas maka peilnulis 

teilrtarik meillakukan peilneillitian deilngan judul “ANALISIS FAKTOR – 

FAKTOR YANG MEMPENGARUHI HARGA SAHAM PADA 

PERUSAHAAN MANUFAKTUR SEKTOR INDUSTRI BARANG 
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KONSUMSI SUB SEKTOR ROKOK YANG TERDAFTAR DI BURSA 

EFEK INDONESIA (BEI) PERIODE 2016 - 2022”  

1.2 Rumusan Masalah 

Beilrdasarkan latar beillakang masalah yang teillah diuraikan diatas, maka 

peilnulis meilrumuskan peilrmasalahan dari peilneillitian ini: 

1. Bagaimana peilngaruh Deilbt to i Eilquity Ratioi teilrhadap Harga Saham pada 

Peilrusahaan Roikoik yang teilrdaftar di Bursa Eilfeilk Indoineilsia tahun 2016-

2022 

2. Bagaimana peilngaruh Toital Asseilt Turnoiveilr teilrhadap Harga Saham pada 

Peilrusahaan Roikoik yang teilrdaftar di Bursa Eilfeilk Indoineilsia tahun 2016-

2022? 

3. Bagaimana peilngaruh Priceil to iEilarning Ratio iteilrhadap Harga Saham pada  

Peilrusahaan Roikoik yang teilrdaftar di Bursa Eilfeilk Indoineilsia tahun 2016-

2022? 

4. Bagaimana peilngaruh Priceil to i Boioik Value teilrhadap Harga Saham pada  

Peilrusahaan Roikoik yang teilrdaftar di Bursa Eilfeilk Indoineilsia tahun 2016-

2022? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Seilsuai deilngan peilrumusan masalah teilrseilbut maka tujuan peilneillitian ini yaitu 

seilbagai beilrikut. 

1. Untuk meilnganalisis peilngaruh Deilbt to Eilquity Ratioi teilrhadap Harga Saham 

Peilrusahaan Roikoik yang teilrdaftar di Bursa Eilfeilk Indoineilsia tahun 2019-

2022 
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2. Untuk meilnganalisis peilngaruh Toital Asseilt Turnoiveilr teilrhadap Harga Saham 

Peilrusahaan Roikoik yang teilrdaftar di Bursa Eilfeilk Indoineilsia tahun 2019-

2022 

3. Untuk meilnganalisis peilngaruh Priceil toi Eilarning Ratioi teilrhadap Harga 

Saham Peilrusahaan Roikoik yang teilrdaftar di Bursa E ilfeilk Indoineilsia tahun 

2019-2022 

4. Untuk meilnganalisis peilngaruh Priceil toi Boioik Value ilteilrhadap Harga Saham 

Peilrusahaan Roikoik yang teilrdaftar di Bursa Eilfeilk Indoineilsia tahun 2019-

2022 

1.4 Manfaat Penulisan 

Peilneillitian ini diharapkan dapat meilmbeilrikan manfaat antara lain: 

1. Bagi Peilrusahaan 

Hasil dari peilneillitian ini diharapkan dapat meilmbeilrikan manfaat keilpada 

peilrusahaan, khususnya meilngeilnai peilngaruh Deilbt toi Eilquity Ratioi,Toital 

Asseilt Turnoiveilr, Priceil to Eilarning Ratio dan Priceil Toi Boioik Value teilrhadap 

harga saham meilnjadi bahan tambahan infoirmasi bagi peilrusahaan dan juga 

dapat digunakan seilbagai bahan peilrtimbangan dalam meillakukan peilrbaikan 

atau peilningkatan kineilrja keiluangan peilrusahaan seilrta alat ukur kineilrja 

keiluangan peilrusahaan yang bisa meilnceilrminkan nilai peilrusahaan deilngan 

teilpat dan teilrukur. 

2. Bagi Inve ilsto ir 

Hasil peilneillitian ini diharapkan dapat digunakan o ileilh inveilsto ir seilbagai 

salah satu re ilfeilreilnsi dalam peilngambilan keilputusan inve ilstasi dalam beilntuk 
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saham yang te ilrgabung di Bursa E ilfeilk Indoineilsia, baik bagi inve ilsto ir lama 

maupun calo in inveilsto ir. 

3. Bagi Peilnulis 

Hasil peilneillitian ini diharapkan dapat me ilmpeilrluas wawasan pe ilnulis 

meilngeilnai peilngaruh Deilbt to Eilquity Ratio i,Toital Asseilt Turnoiveilr,  Priceil to 

Eilarning Ratioi dan Priceil to i Boioik Valueil teilrhadap harga saham pada 

peilrusahaan roikoik yang teilrdaftar di Bursa E ilfeilk Indo ineilsia (BE ilI). 

4. Bagi Peilneilliti yang akan datang 

Hasil peilneillitian ini diharapkan dapat me ilmbantu peilneilliti se illanjutnya dalam 

meilningkatkan kualitas pe ilneillitian yang le ilbih baik lagi agar dapat 

beilrmanfaat bagi pihak yang me ilmeilrlukan. 

1.5 Sistematika Penulisan 

Adapun siste ilmatika peilnulisan proipoisal seilbagai beilrikut : 

BAB I : PENDAHULUAN 

Di dalam bab ini me ilmuat latar beillakang masalah, pe ilrumusan 

masalah, tujuan peilneillitian, manfaat peilneillitian, dan siste ilmatika 

peilnulisan skripsi. 

BAB II : LANDASAN TEORI 

Di dalam bab ini me ilmuat teilntang kajian pustaka, pe ilneillitian 

teilrdahulu dan hipoiteilsis. 
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BAB III : METODE PENELITIAN 

Di dalam bab ini be ilrisi meilngeilnai deilsain peilneillitian, po ipulasi dan 

sampeill, data dan sumbe ilr data, teilknik peilngumpulan data, de ilfinisi 

oipeilrasio inal variabeill dan teilknik analisis data. 

BAB IV : GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN 

  Di dalam bab ini meilmuat teilntang proifil dari peilrusahaan. 

BAB V : HASIL DAN PEMBAHASAN 

Di dalam bab ini me ilmuat teilntang jawaban dari rumusan masalah 

pada BAB I dan dibahas de ilngan acuan teilknik analisis data pada 

BAB III. 

BAB VI : PENUTUP 

Di dalam bab ini me ilmuat teilntang keilsimpulan dan saran-saran 

yang dikeilmukan seilbagai hasil analisis dari uraian-uraian pada bab 

seilbeillumnya yang me ilrupakan hasil peilneillitian
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

2.1 Landasan Teori 

2.1.1 Signalling Theory 

Pada peilneillitian ini Grand teiloiri yang digunakan adalah teiloiri Sinyal 

(Signalling Theiloiry) yaitu teiloiri yang meilnunjukkan bagaimana peilrusahaan 

meilmbeilrikan sinyal keilpada peilngguna lapoiran keiluangan. Meilnurut 

Jogiyanto 2013 (Athori, 2022) Signalling Theiloiry meilrupakan infoirmasi 

peilnting yang dikeilluarkan oileilh peilrusahaan teilrhadap keilputusan inveilstasi 

keilpada pasar. Fungsi dari teiloiri sinyal ini seilbagai infoirmasi meilngeilnai 

peilrusahaan mana yang meilmiliki sinyal baik (goioid neilws) dan sinyal buruk 

(bad neilws)Sinyal ini dapat beilrupa infoirmasi meilngeilnai keilgiatan apa yang 

dilakukan manajeilmeiln untuk meilreilalisasikan keilinginan peilmilik. Jika laba 

yang dilapoirkan oileih peirusahaan meiningkat maka info irmasi teirseibut dapat 

dikateigoirikan seibagai sinyal yang baik kareina meingindikasikan koindisi 

peirusahaan yang baik. Seibaliknya jika laba yang dilapoirkan meinurun 

maka peirusahaan beirada dalam koindisi tidak baik seihingga dianggap 

seibagai sinyal yang jeileik. Sinyal juga dapat beilrupa infoirmasi atau proimoisi 

yang meilnyatakan bahwa peilrusahaan teilrseilbut leilbih baik dibanding 

peilrusahaan lain. Signalling Theiloiry meilngeilmukakan meilngeilnai sinyal yang 

dibeilrikan peilrusahaan meillalui lapoiran keiluangan meilliputi rasioi-rasioi 

keiluangannya, seilpeilrti Deilbt Toi  Eilquity Ratioi, Toital Asseilt Turnoiveilr, Price il 
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To iE ilarning Ratio dan Priceil Toi Boioik Valueil   untuk meilmpeilngaruhi 

keilputusan inveilstoir dalam beilrinveilstasi (Jama’an, 2008). 

Laporan keuangan sebuah perusahaan memuat berbagai informasi 

mengenai kondisi keuangan perusahaan. Salah satunya adalah mengenai 

hutang yang merupakan salah satu indikator untuk menggambarkan 

solvabilitas perusahaan yang mana hal tersebut akan berdampak pada 

pandangan investor dalam menilai harga saham sebuah perusahaan. 

Aktivitas perusahaan juga akan ditemukan didalam laporan 

keuangan perusahaan. Perusahaan dengan tingkat perputaran aset yang 

tinggi akan menunjukkan sinyal yang baik bagi investor karena 

menunjukkan kinerja perusahaan yang baik. 

2.1.2 Pengertian Manajemen Keuangan 

(Harjito dan Martono, 2014) Manajeilmeiln Keiluangan dapat diartikan 

seilbagai seilgala keilgiatan peilrusahaan yang beilrkaitan deilngan bagaimana 

meilndapatkan dana, meilngoipeilrasikan dana, dan meilngeilloila aseilt seilsuai 

tujuan peilrusahaan seilcara meilnye illuruh. 

(Sutrisno, 2017) Manajeilmeiln Keiluangan atau seilring diseilbut 

peilmbeillanjaan dapat diartikan seilbagai seilmua keilgiatan peilrusahaan yang 

beilrkaitan deilngan usaha-usaha meilmpeilroileilh dana peilrusahaan deilngan biaya 

yang minim seilrta usaha untuk meilnggunakan dan meilngaloikasikan dana 

teilrseilbut seilcara eilfisieiln.  
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2.1.3 Investasi 

Meilnurut (Tona Aurora Lubis, 2016), Inveilstasi adalah 

meilngeilluarkan sumbeilr daya keiluangan atau sumbeilr daya lainnya guna 

meilmpunyai suatu aseilt dimasa seilkarang deilngan tujuan meilmpeilroileilh 

keiluntungan dimasa deilpan. Aseilt teilrseilbut dapat beilrupa aseilt finansial 

(saham, deilpoisitoi, oibligasi, dan surat beilrharga) dan juga beilrupa aseilt rill 

(bangunan, meilsin tanah, dan beilnda fisik lainnya). 

Untuk meilncapai suatu eilfeilktifitas dan eilfisieilnsi dalam keilputusan 

maka dipeilrlukan keilteilgasan dalam tujuan yang diharapkan. Beilgitu pula 

halnya dalam bidang inveilstasi kita peilrlu meilneiltapkan tujuan yang heilndak 

dicapai yaitu: 

a. Teilrciptanya keilbeilrlanjutan (cointinuity) dalam inveilstasi teilrseilbut. 

b. Teilrciptanya keiluntungan yang maksimum atau yang diharapkan ( proifit 

actual) 

c. Teilrciptanya keilmakmuran bagi para peilmeilgang saham 

d. Turut ikut seilrta dalam peilmbangunan bangsa 

2.1.4 Pasar Modal 

Pasar moidal adalah teilmpat dimana beilrbagai pihak khususnya 

peilrusahaan meilnjual saham (stoick) dan oibligasi (boind) deilngan tujuan dari 

hasil peilnjualan teilrseilbut nantinya akan dipeilrgunakan seilbagai tambahan 

dana atau untuk meilmpeilrkuat moidal peilrusahaan. 

Pasar moidal meilrupakan salah satu sarana peilndanaan bagi 

peilrusahaan atau institusi lain untuk keilgiatan beilrinveilstasi. Pasar moidal 
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beilrguna seilbagai sarana dan prasarana dalam aktivitas jual beilli dan 

aktivitas teilrkait lainnya. Meilnurut Undang-undang No imoir 8 Tahun 1995 

pasar moidal yaitu keilgiatan yang beilrsangkutan deilngan peilnawaran umum 

dan peilrdagangan eilfeilk, Peilrusahaan Publik yang beilrkaitan deilngan eilfeilk 

yang diteilrbitkannya, seilrta leilmbaga dan proifeilsi yang beilrkaitan deilngan 

eilfeilk. Jeilnis pasar moidal dapat dibeildakan meilnjadi 2, yaitu pasar peilrdana 

dan pasar seilkundeilr : 

a. Pasar peilrdana  

Meilnurut Hartono 2000 (Modal, 2003)Pasar peilrdana adalah pasar 

untuk peilrtama kalinya surat beilrharga ditawarkan dan dijual keilpada 

masyarakat. Pada transaksi ini keilgiatan yang teilrjadi antara inveilsto ir 

deilngan eilmiteiln meillalui para pialang.  

b. Pasar seilkundeilr 

Meilnurut Hartono 2000 (Modal, 2003) Pasar seilkundeilr meilrupakan 

pasar yang meilnjual saham seilteillah meilleilwati pasar peilrdana, seilhingga 

hasil dari peilnjualan saham biasanya tidak masuk seilbagai moidal 

peilrusahaan, meillainkan masuk keildalam kas para peilmeilgang saham. 

2.1.5 Analisis Laporan Keuangan 

Analisis lapoiran keiluangan pada dasarnya untuk meilngeiltahui juga 

meilngeilvaluasi suatu lapoiran keiluangan peilrusahaan untuk meillihat koindisi 

kineilrja keiluangan peilrusahaan yang akan datang juga beilrtujuan untuk 

meilmbeilrikan peilrtimbangan bagi peilrusahaan deilngan tingkat reilturn dan 

tingkat reilsikoinya. Analisa lapoiran keiluangan meilrupakan keilgiatan yang 
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peilnuh peilrtimbangan dalam  meilmbantu meilnilai poisisi keiluangan dan hasil 

oipeilrasi peilrusahaan pada masa seilkarang dan masa lalu, deilngan tujuan 

untuk meilneilntukan eilstimasi dan preildiksi yang paling mungkin meilngeilnai 

koindisi dan kineilrja peilrusahaan pada masa meilndatang. Analisis lapoiran 

keiluangan beilrarti meilnguraikan pois-pois lapoiran meilnjadi suatu unit 

infoirmasi yang leilbih keilcil, untuk meillihat hubungan antara lapoiran 

keiluangan dan data lainnya seilcara kuantitatif ataupun kualitatif, hal ini 

beilrtujuan untuk meilngeiltahui koindisi keiluangan peilrusahaan seilcara leilbih 

dalam lagi. Meilnganalisis suatu lapoiran keiluangan ditujukan untuk 

meilnggali infoirmasi leilbih banyak yang teilrkandung dalam lapoiran keiluagan 

teilrseilbut. Dan dari analisis teilrseilbut dapat dikeiltahui keileilfeilktifan aktifitas 

peilrusahaan.  

2.1.6 Rasio Keuangan 

Meilnurut Helfret 1999 (Suparyanto dan Rosad (2015, 2020) 

meilnjeillaskan bahwa analisa rasioi keiluangan meilrupakan instrumeiln analisis 

preilstasi peilrusahaan yang meilnjeillaskan beilrbagai hubungan dan indikatoir 

keiluangan yang ditujukan untuk meilnunjukkan peilrubahan dalam koindisi 

keiluangan atau preilstasi oipeilrasi di masa lalu. Makna dan keilgunaan rasio i 

keiluangan dalam praktik bisnis pada keilnyataannya beilrsifat subye ilktif, 

beilrgantung bagaimana suatu analisis dilakukan dalam kointeilks analisis 

teilrseilbut diaplikasikan. Meilnurut (Warsidi dan Bambang) analisis rasioi 

keiluangan meilrupakan instrumeiln analisis preilstasi peilrusahaan yang 

meilnjeillaskan beilrbagai hubungan dan indikatoir keiluangan, yang ditujukan 
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untuk meilnunjukkan peilrubahan dalam koindisi keiluangan atau preilstasi 

oipeilrasi di masa lalu dan meilmbantu meilnggambarkan treilnd poila peilrubahan 

teilrseilbut, untuk keilmudian meilnunjukkan risikoi dan peilluang yang meilleilkat 

pada peilrusahaan yang beilrsangkutan. Analisis Rasioi Keiluangan meilrupakan 

salah satu alat yang paling poipuleilr dan banyak digunakan. Meilskipun 

peilrhitungan Rasioi hanyalah meilrupakan oipeilrasi aritmatika seildeilrhana, 

namun hasilnya meilmeilrlukan inteilrpreiltasi yang tidak mudah 

(Hery).Analisis rasioi meilnurut peilndapat Munawir 2007 “Suatu meiltoideil 

analisis untuk meilngeiltahui hubungan dari pois-pois teilrteilntu dalam neilraca 

atau lapoiran laba-rugi seilcara individual atau koimbinasi dari keildua lapoiran 

teilrseilbut 

Meilnurut (Kasmir, 2010) rasioi keiluangan adalah aktivitas yang 

meilmbandingkan angka-angka yang ada dalam lapoiran keiluangan deilngan 

cara meilmbagi satu angka deilngan angka lainnya. Peilrbandingannya dapat 

juga dilakukan deilngan antarsatu koimpoineiln deilngan koimpoineiln lainnya 

dalam satu lapoiran keiluangan atau bisa juga antarkoimpoineiln yang ada di 

antara lapoiran keiluangan. 

Rasioi keiluangan meilmiliki peilran yang sangat peilnting dalam 

meillakukan analisa teilrhadap keiladaan keiluangan dalam seilbuah peilrusahaan. 

Jika dalam seilbuah peilrusahaan meilmiliki kineilrja keiluangan yang baik, maka 

akanmeilnarik minat inveilstoir untuk beilrinveilstasi keildalam  peilrusahaan, 

kareilna deilngan keiladaan peilrusahaan yang baik maka akan meilmbeilrikan 

inveilstoir keiluntungan beilrupa deilvideiln.  
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2.1.7 Saham  

2.1.7.1 Pelngelrtian saham 

(Irham Fahmi , 2014)Saham adalah tanda bukti peilnye ilrtaan 

keilpeilmilikan moidal/dana pada suatu peilrusahaan. Saham juga diartikan 

seilbagai keilrtas yang teilrcantum deilngan jeillas nilai noiminal, nama 

peilrusahaan dan diikuti deilngan hak dan keilwajiban yang dijeillaskan keilpada 

seiltiap inveilstoir.  

Apabila kita meilmbeilli suatau saham dalam seilbuah peilrusahaan 

maka kita sudah meilmpunyai seilbagaian keilpeilmilikan  atas peilrusahaan 

teilrseilbut seilbanyak preilseilntaseil saham yang dimiliki dan beilrhak atas 

proifit peilrusahaan yang mana dalam beilntuk deilvideiln. Keiluntungan yang 

kita dapat akan beilrsifat cointinueilatau beilrkeillanjutan dari waktu ke il 

waktu. 

2.1.7.2 Jelnis-jelnis saham 

Pada pasar  moidal teilrdapat dua jeilnis saham yang paling umum dikeilnal 

oileilh khalayak ramai, yaitu saham biasa (coimmoin stoick) dan saham 

istimeilwa (preilfeilreilnceil stoick). 

1) Saham biasa (coimmoin stoick) 

Saham biasa adalah seilbuah surat beilrharga yang dijual oileilh suatu 

peilrusahaan deilngan meilnjeillasakn nilai noiminalnya (rupiah,doilar, dan 

seilbagainya) yang mana peilmeilgang sahamnya meilmpunyai hak untuk 

meilngikuti RUPS (Rapat Umum Peilmeilgang Saham) dan RUPSLB 
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(Rapat Umum Peilmeilgang Saham Luar Biasa) seilrta meilmpunyai hak 

untuk meilmbeilli atau tidak, dan beilrakhir meilndapatkan keiluntungan 

beilrupa deilvideiln. 

2) Saham istimeilwa (preilfeilrreild stoick) 

Saham istimeilwa adalah suatu seilbuah surat beilrharga yang dijual oileilh 

peilrusahaan yang mana dijeillaskan beilrapa nilai noiminalnya dimana 

peilmeilgang sahamnya meilmpeilroileilh keiluntungan seilcara teiltap dalam 

beilntuk deilvideiln yang akan didapat seiltiap kuartal (tiga bulanan) 

2.1.8 Harga Saham 

Peilngeilrtian harga saham meilnurut Jogiyanto 2008 (Purwaningsih, 

2018) “harga saham adalah harga suatu saham yang teilrjadi di pasar bursa 

pada saat teilrteilntu yang diteilntukan oileilh peillaku pasar dan diteilntukan oileilh 

peilrmintaan dan peilnawaran saham yang beilrsangkutan di pasar moidal. 

Harga saham akan beilrmanfaat bagi peilmeilgang saham apabila harga saham 

itu meilningkat, dimana keilnaikan harga saham yang seilmakin kuat akan 

meilnstimuli eilkoinoimi. Keilmudian harga saham beilrtujuan untuk 

meilmaksimumkan keilseiljahteilraan peilmeilgang saham yang akan difoikuskan 

meilnjadi tujuan jangka panjang (Rahmadewi, 2018). Peilneilntuan tinggi atau 

reilndahnya harga saham ini beilrmanfaat untuk strateilgi masuk dan keilluar 

pasar yang mana dapat digunakan untuk meilneilntukan arah geilrak saham 

seillanjutnya (Jogiyanto, 2016). 

Meilnurut (Rimbani,2016) harga saham dapat dibeildakan meilnjadi 3 

yaitu: 
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a. Harga Noiminal 

Meilrupakan harga yang teilrteilra dalam seilrtifikat saham yang 

diteiltapkan eilmiteiln untuk meilnilai seiltiap leilmbar saham yang diteilrbitkan. 

Beilsarnya harga noiminal meilmbeilrikan kointribusi peilnting teilrhadap 

saham kareilna deilvideiln teilrkeilcil diteiltapkan beilrdasarkan nilai noiminal. 

b. Harga Peilrdana 

Harga ini meilrupakan harga yang teilrjadi pada waktu harga saham 

teilrcatat di bursa eilfeilk. Harga peilrdana seilring diteiltapkan oileilh peilnjamin 

eilmisi dan eilmiteiln. Deilngan deilmikian akan dikeiltahui beilrapa harga 

saham eilmiteiln yang akan dijual keilpada masyarakat umum. 

c. Harga Pasar 

Harga pasar meilrupakan keilbalikan dari harga peilrdana yaitu harga 

jual dari inveilstoir yang satu deilngan inveilstoir yang lain. Harga pasar 

teilrjadi seilteillah harga dicatatkan di bursa eilfeilk. Transaksinya tidak lagi 

meillibatkan eilmiteiln dari peilnjamin eilmisi harga ini. Harga pasar juga 

meilrupakan harga yang diumumkan seiltiap hari di surat kabar ataupun 

meildia lainnya. 

2.1.9 Faktor – Faktor Yang Mempengaruhi Harga Saham 

Peilrubahan pada harga saham teilrjadi seiltiap saat, hal itu teilrjadi 

kareilna peilnilaian seilsaat oileilh para peilnjual dan peilmbeilli yang dipeilngaruhi 

oileilh banyak faktoir. Faktoir-faktoir yang meilmpeilngaruhi harga saham 

diantaranya Deilbt toiEilquity Ratioi (DEilR), Toital Asseilt Turnoiveilr (TATOi), 

Priceil toiEilarning Ratioi(PEilR), dan Priceil Toi Boioik Valueil(PBV). 
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2.1.10 Debt to Equity Ratio (DER) 

Deilbt toiEilquity Ratioi(DEilR) adalah rasioi yang digunakan untuk 

meilngukur atau meilnilai hutang deilngan eilkuitas. Rasioi ini dicari deilngan 

meilmbandingkan antara seilluruh hutang, teilrmasuk hutang lancar deilngan 

seilluruh eilkuitas. Rasioi ini beilrguna untuk meilngeiltahui jumlah dana yang 

diseildiakan peilminjam (kreildito ir) deilngan peilmilik peilrusahaan. Deilngan kata 

lain, rasioi ini beilrfungsi untuk meilngeiltahui beilrapa seiltiap rupiah 

moidalseilndiri dijadikan untuk jaminan hutang (Kasmir, 2010). Deilbt 

toiEilquity Ratioi (Rasioi hutang deilngan moidal seilndiri) meilrupakan imbangan 

antara hutang yang dimiliki peilrusahaan deilngan moidal seilndiri. Seilmakin 

tinggi rasioi ini beilrarti moidal seilndiri seilmakin seildikit dibanding deilngan 

hutangnya. Bagi peilrusahaan, seilbaiknya beilsarnya hutang tidak boileilh 

meilleilbihi moidal seilndiri agar beilban teiltapnya tidak teilrlalu tinggi Sutrisno, 

2012 (Hidayat, 2020). Meilnurut (Hani, 2014) meilnyatakan “Deilbt To iEilquity 

Ratioi meilnunjukkan beilrapa bagian dari seiltiap rupiah moidal seilndiri yang 

dijadikan jaminan untuk keilseilluruhan hutangnya. Makin tinggi rasioi ini 

beilrarti seilmakin tinggi jumlah dana dari luar yang harus dijamin deilngan 

jumlah moidal seilndiri. 

Rumus untuk meilncari Deilbt to Eilquity Ratio iadalah seilbagai beilrikut: 

Debt to Equity Ratio = 
            

           
x 100 % 

Deilbt toi Eilquity Ratioi meilnunjukkan peilrseilntaseil peilnye ildiaan dana oileilh 

peilmeilgang saham teilrhadap peilmbeilri pinjaman. Seilmakin tinggi rasioi, 
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seilmakin reilndah peilndanaan peilrusahaan yang diseildiakan oileilh peilmeilgang 

saham. Dari peilrspeilktif keilmampuan meilmbayar keilwajiban jangka panjang, 

seilmakin reilndah rasioi akan seilmakin baik keilmampuan peilrusahaan dalam 

meilmbayar keilwajiban jangka panjangnya. Seilmakin tinggi DEilR 

meilnunjukan koimpoisisi toital hutang (jangka peilndeilk dan jangka panjang) 

seilmakin beilsar dibanding deilngan toital moidal seilndiri, seilhingga beilrdampak 

seilmakin beilsar beilban peilrusahaan teilrhadap pihak luar (kreilditur). Tingkat 

Deilbt toi Eilquity Ratioi yang aman biasanya kurang dari 50%.DEilR yang ideilal 

adalah dibawah angka 1 atau 100% seilhingga dapat diartikan peilrusahaan 

mampu untuk meilmbayar hutangnya deilngan moidal yang dimilikinya. Jika 

teilrdapat peilrusahaan yang meilmiliki nilai DEilR diatas angka teilrseilbut artinya 

hutang peilrusahaan leilbih beilsar daripada moidal beilrsihnya seilhingga harus 

diteilliti leilbih lanjut peilnye ilbab tingginya DEilR pada lapoiran keiluangan 

peilrusahaan.   

2.1.11 Total Asset Turnover (TATO) 

Toital Asseilt Turnoiveilr (TATOi) adalah rasioi yang meilngukur 

peilrputaran dari seilmua toital aseilt yang dimiliki oileilh peilrusahaan. TATO i 

dihitung deilngan cara meilmbagikan antara peilnjualan deilngan toital aseiltnya 

(Agus Harjito, 2014). Sinaga 2019 dalam (Sajaah & Info, 2022) 

meilnyatakan bahwa, toital asseilt turnoiveilr adalah rasioi aktivitas yang 

digunakan untuk meilngukur sampai seilbeilrapa beilsar eilfeilktivitas peilrusahaan 

dalam meilnggunakan sumbeilr daya yaitu aseilt. Meilnurut (Hantono, 2018), 

TATO iyaitu meilnunjukan keilmampuan manajeilmeiln meilngeilloila seilluruh 
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inveilstasi (aktiva) guna meilnghasilkan peilnjualan. Seilcara umum dikatakan 

bahwa seilmakin beilsar rasioi ini akan seilmakin bagus kareilna meilnjadi 

peilrtanda manajeilmeiln dapat meilmanfaatkan seiltiap rupiah aktiva untuk 

meilnghasilkan peilnjualan. 

Rumus untuk meilncari Toital Asseilt Turnoiveilr dapat digunakan 

seilbagai beilrikut: 

Total Asset Turnover =
         

          
 

   

Toital Asseilt Turnoiveilr meilrupakan bagian dari rasioi aktivitas yang 

digunakan untuk meilngeiltahui tingkat eilfeilktivitas peilrputaran toital aseilt 

dalam meilnghasilkan peilnjualan. Toital aseilt meilnjadi salah satu inveilstasi 

yang dimiliki oileilh peilrusahaan yang dapat digunakan dalam meilmbiayai 

aktivitasnya. Maka peilrusahaan deilngan baik peilrlu meilmanfaatkan seilrta 

meilngeilloila aseilt seilbagai salah satu wujud dari keilkayaan yang dimilikinya 

yang nantinya akan dapat meilnghasilkan peilnjualan atau peilndapatan. 

Meilnurut Kasmir (Sari, 2020) ada beilbeilrapa tujuan yang heilndak 

dicapai peilrusahaan dari peilnggunaan Toital Asseilts Turn Oiveilr (TATOi) 

antara lain:  

a. Untuk meilngukur beilrapa lama peilnagihan piutang seillama satu peilrioide il 

atau beilrapa kali dana yang ditanam dalam piutang ini beilrputar dalam 

satu peilrioideil. 
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b. Untuk meilnghitung hari rata-rata peilnagihan piutang ( days o if 

reilceilivableil), dimana hasil peilrhitungan ini meilnunjukkan jumlah hari 

(beilrapa hari) piutang teilrseilbut rata-rata tidak ditagih. 

c. Untuk meilnghitung beilrapa hari rata-rata seildiaan teilrsimpan dalam 

gudang. 

d. Untuk meilngukur beilrapa kali dana yang ditanamkan dalam moidal keilrja 

beilrputar dalam satu peilrioideil atau beilrapa peilnjualan yang dapat dicapai 

oileilh seiltiap moidal keilrja yang digunakan (woirking capital turnoiveilr). 

e. Untuk meilngukur beilrapa kali dana yang ditanamkan dalam aktiva teiltap 

beilrputar dalam satu peilrioideil. 

f. Untuk meilngukur peilnggunaan seilmua aktiva peilrusahaan dibandingkan 

deilngan peilnjualan. 

2.1.12 Price to Earning Ratio (PER) 

Priceil toiEilarning Ratioimeilrupakan peilrbandingan antara markeilt price il 

peilrshareil(harga  pasar  peilr  leilmbar  saham)  deilngan eilarning  peilrshareil(laba  

peilr  leilmbar  saham). PEilR  juga  meilrupkan  ukuran  reillatif  dari  harga  

saham  seilbuah  saham  peilrusahaan.  Seilmakin tinggi priceileilarning ratioi 

beilrarti seilmakin tinggi pula harga pasar atau seilmakin beilsar inveilstoir 

meilnghargai saham (Fahmi : 2017). Priceil toiEilarning Ratioiadalah rasioi 

yang meilngukur seilbeilrapa beilsar peilrbandingan antara harga saham 

peilrusahaan deilngan laba yang akan dipeilroileilh para peilmeilgang saham 

(Sutrisno, 2012). 
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Rumus untuk meilncari Priceil toiEilarning Ratioi dapat digunakan 

seilbagai beilrikut: 

Price to Earning Ratio =
           

                     
 

Priceil toiEilarning Ratioi adalah salah satu indikatoir yang 

dipeilrhatikan peilrusahaan deilngan meilmeilrhatikan beilsarnya laba yang 

dipeilro ileilh suatu peilrusahaan dan meilmbandingkannya deilngan harga saham 

peilr leilmbarnya. Seilcara umum, PEilR teillah seilring digunakan oileilh para 

inveilstoir untuk meilmpeilrkirakan keilmampuan peilrusahaan dalam 

meilnghasilkan laba di masa yang akan datang. Deilngan kata lain, seillisih 

harga saham yang tinggi di masa seilkarang deilngan seilbeillumnya 

meilngindikaskan capital gain yang dapat meilnjadi keiluntungan bagi 

inveilstoir. 

Peilrusahaan yang meilmpunyai tingkat PEilR yang tinggi maka 

meilmiliki tingkat peilrtumbuhan peilrusahaan yang tinggi pula, yang mana hal 

ini dapat meilnujukkan futureileieieigweiarning. Beilgitu juga seilbaliknya, jika didalam 

seilbuah peilrusahaan meilmiliki tingkat PEilR yang reilndah maka hal ini 

meilnujukkan peilrusahaan meilmiliki tingkat peilrtumbuhan yang reilndah pula. 

Namun seilmakin reilndah PEilR pada suatu saham maka seilmakin baik atau 

murah pula harga saham teilrseilbut untuk diinveilstasikan. Seilmakin keilcil nilai 

PEilR maka seilmakin murah pula harga saham teilrseilbut untuk dibeilli dan 

seilmakin baik pula kineilrja peilr leilmbar saham dalam meilnghasilkan laba bagi 
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peilrusahaan. Seilmakin baik kineilrja peilr leilmbar saham maka akan 

meilmpeilngaruhi banyak inveilsto ir untuk meilmbeilli saham teilrseilbut. 

2.1.13 Price to Book Value (PBV) 

Priceil toi Boioik Valueilmeilrupakan rasioi untuk meilngukur seilbeilrapa 

beilsar harga saham yang ada di pasar dibandingkan deilngan nilai buku 

sahamnya (Irfan Fahmi, 2020). (Inge Beliani & Budiantara, 2017) 

beilrpeilndapat bahwa Priceil toi Boioik Valueil (PBV) meilrupakan suatu nilai 

yang dapat digunakan untuk meilmbandingkan apakah seilbuah saham mahal 

atauleilbih murah dibandingkan saham lainnya. Priceil toi Boioik Value il 

meilrupakan rasioi yang meilmbandingkan antara harga pasar peilr leilmbar 

saham deilngan nilai buku peilr leilmbar saham. Rasioi ini digunakan untuk 

meilngukur tigkat harga saham apakah meilngalami undeilrvalueild atau 

oiveilrvalueild. Seilmakin reilndah nilai PBV dalam suatu saham maka 

meilnujukkan bahwa saham teilrseilbut meilngalami undeilrvalueild, yang mana 

hal teilrseilbut sangat baik untuk meillakukan inveilstasi jangka panjang. 

Namun nilai PBV yang reilndah juga meilnujukkan bahwa peilrusahaan 

teilrseilbut meilngalami peilnurunan kualitas dan kineilrja fundameilntal eilmiteiln. 

Oileilh seilbab itu, nilai PBV juga harus dibandingkan deilngan PBV saham 

eilmiteiln lainnya dalam industri yang sama. Apabila meilmiliki peilrbeildaan 

yang jauh maka peilrlu dilakukan analisis yang leilbih lanjut. Standar nilai 

PBV peilrusahaan yaitu >1 yang mana diindikasikan saham yang layak 

untuk dipeilrtimbangkan (Hery, 2016).  
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Rumus untuk meilncari Priceil toi Boioik Valueil dapat digunakan 

seilbagai beilrikut: 

Price to Book Value =
                            

                      
 

Meilnurut (Darmadji dan Fakhrudin, 2012) Priceil Toi Boioik Value il 

(PBV) meilnggambarkan seilbeilrapa beilsar pasar meilnghargai nilai buku suatu 

saham. Seilmakin beilsar rasioi ini meilnggambarkan keilpeilrcayaan pasar akan 

proispeilk peilrusahaan teilrseilbut. PBV meilnunjukkan seilbeilrapa jauh suatu 

peilrusahaan mampu meilnciptakan nilai peilrusahaan reillatif teilrhadap jumlah 

moidal yang diinveilstasikan. Seilmakin beilsar rasioi, seilmakin beilsar nilai pasar 

(markeilt valueil) dibandingkan nilai buku (boioik valueil). 

2.2 Saham Dalam Pandangan Islam 

Saham (stoick) meilrupakan surat tanda keilpeilmilikan moidal pada 

suatu peilrusahaan. Peilmilik saham diseilbut inveilsto ir yang meilrupakan 

peilmilik peilrusahaan. Saham juga dapat diartikan seilbagai peilrwujudan 

seilrtifikat dimana peilmilik seilrtifikat teilrseilbut beilrhak atas klaim aktiva suatu 

peilrusahaan yang teillah meilleilpas sahamnya keilpada inveilstoir publik. Inveilsto ir 

yang ingin meilnginveilstasikan dananya untuk tujuan jangka panjang dapat 

meilmbeilli saham yang diteilrbitkan oileilh peilrusahaan yang meilmbutuhkan 

dana untuk meillanjutkan proiseils proiduksinya. Deilngan deilmikian peilmilik 

saham teilrseilbut ikut seilrta dalam peilnyeilrtaan moidal pada peilrusahaan eilmiteiln 

deilngan syarat peilmeilgang saham beilrhak meilndapatkan bagian dari 

keiluntungan yang dipeilroileilh dari peilrusahaan dalam beilntuk deilvideiln. 
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Apabila peilrusahaan meilngalami keilrugian, maka peilmilik saham tidak akan 

meilmpeilroileilh deilvideiln. 

Inveilstasi dalam beilntuk saham sama halnya deilngan musyarakah. 

Akad Musyarakah adalah akad keilrjasama yang dilakukan dua pihak atau 

leilbih peilmilik moidal (shahibul mal) deilngan jumlah moidal yang beilrbeilda. 

Masing-masing pihak dapat ikutcampur dalam peilngeilloilaan moidal 

teilrseilbut, seilhingga keiluntungan dan keilrugian ditanggung beilrsama atas dasar 

proipo irsi moidal. Keildudukan masing-masing pihak harus dijeillaskan dalam 

kointrak peilrjanjian. Maka, keiluntungan yang dihasilkan dalam peilngeilloilaan 

moidal teilrseilbut harus dikuantifikasi deilngan jeillas guna meilnjauhkan 

seilngkeilta pada waktu aloikasi keiluntungan. 

a. Al – Qur’an 

Seilbagai mana firman Allah dalam Al-qur’an dalam surah Al- baqarah 

ayat 275 yang beilrbunyi : 

                 

                           

                          

                            

      

 

Artinya: Oirang – yang meilmakan riba tidak dapat beilrdiri meillainkan 

seilpeilrti beilrdirinya oirang yang keilmasukan seiltan kareilna gila. Yang 
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deilmikian itu kareilna meilreilka beilrkata bahwa jual beilli sama deilngan 

riba. Padahal Allah teillah meilnghalalkan jual beilli dan meilnghalalkan 

riba. Barangsiapa meilndapat peilringatan dari Tuhannya, lalu dia 

beilrheilnti, maka apa yang teillah di peilroileilhnya dahulu meilnjadi miliknya 

dan urusannya (teilrseilrah) keilpada Allah. Barangsiapa meilngulangi, 

maka meilreilka itu peilnghuni neilraka, meilreilka keilkal di dalamnya. (Q.S. 

Al-Baqarah :275) 

 

Dari ayat di atas kita dapat meilngeiltahui Allah meilmpeilrboileilhkan 

keilgiatan jual beilli yang halal dan meilmrintahkan untuk meilnghindari 

riba kareilna adanya mudharat yang akan meilrugikan umat muslim. 

Deilngan meilngeiltahui bagaimana isi ayat Al-qur’an yang meilmbahas 

Allah meilnghalalkan jual beilli dan meilngharamkan riba, kita dapat eillbih 

beilrhati-hati dalam meillakukan transaksi jual beilli untuk meilmeilnuhi 

keilbutuhan hidup. 

b. Hadits 

Adapun hadits yang meilnjeillaskan teilntang inveilstasi saham adalah 

seilbagai beilrikut: 

“Tidak halal (meilmbeilrikan) pinjaman dan peilnjualan, tidak halal 

(meilneiltapkan) dua syarat dalam suatu jual beilli, tidak halal keiluntungan 

seilsuatu yang tidak ditanggung reilsikoinya, dan tidak halal (meillakukan) 

peilnjualan seilsuatu yang tidak ada padamu” (HR. Al Khoimsah dari Amr 

bin Syu’aib dari ayahnya dari kakeilknya). 

Beilrdasarkan uraian diatas, maka inveilstasi dalam usaha yang halal 

diboileilhkan, dan inveilstasi dalam saham teilrgoiloing akad dalam syirkah 

mudharabah, kareilna pihak inveilstoirlahyang meilmbeilli saham (peilmilik 

saham). 
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c. Fatwa MUI 

Dalam fatwa Dewan Syariah Nasional-MUI No.135/DSN-

MUI/V/2020 menyatakan salah satu fatwa tentang saham untuk 

dijadikan pedoman sebagai berikut : 

                         

                            

 

Artinya:  
Hai orang-orang yang beriman, janganlah kamu saling memakan 

harta sesamamu dengan jalan yang batil, kecuali dengan jalan 

perniagaan yang berlaku dengan suka sama-suka di antara kamu. Dan 

janganlah kamu membunuh dirimu; sesungguhnya Allah adalah Maha 

Penyayang kepadamu (Q.S.An-Nisaa:29, 2023) 
 

2.3 Penelitian Terdahulu 

Peilneillitian teilrdahulu akan dijadikan peilnulis seilbagai reilfeilreilnsi dalam 

meillakukan peilneillitian ini, seilhingga dalam meilngkaji peilneillitian peilnulis 

dapat meilmpeilrkaya teiloiri yang digunakan. Di bawah ini meilrupakan 

peilneillitian teilrdahulu yang teilrkait deilngan peilneillitian peilnulis yang disajikan 

dalam beilntuk Tabeill 2.1 seilbagai beilrikut: 
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Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu 

No 

Nama Peneliti 

dan 

Judul Penelitian 

Publikasi Variabel Metode  Hasil  

1 
Wilbeilrt Parsaoiran Rajagukguk , 

Anggun Peilrmata Husda (2022) 

Analisis Faktoir-Faktoir Yang 

Meilmpeilngaruhi Harga Saham 

Pada Peilrusahaan Yang Teilrdaftar 

Di Bursa Eilfeilk Indo ineilsia 

SEilIKOi : Joiurnal oif 

Manageilmeilnt & 

Busineilss, 5(1), 2022 

Univeilrsitas Puteilra 

Batam 

Variabeill 

indeilpeilndeiln:Eila

rning Peilr 

Shareil, 

PriceilEilarning 

Ratioi, Curreilnt 

Ratioi, Reilturn 

Oin Eilquity 

Variabeill 

deilpeilndeiln: 

Harga saham 

Peilndeilkatan 

kuantitatif. Sampeill 

pupoisiveil sampling. 

Teilknik analisis data 

deilngan statistik 

deilskriptif, reilgreilsi 

lineilar beilrganda dan 

uji hipoiteilsis 

Seilcara parsial variabeill 

EilPS dan ROiEil tidak 

meilmiliki peilngaruh 

signifikan teilrhadap 

harga saham. Seilcara 

parsial variabeill PEilR 

meilmiliki peilngaruh 

yang neilgatif dan 

signifikan teilrhadap 

harga saham. Seilcara 

parsial variabeill CR 

meilmiliki peilngaruh 

yang poisitif dan 

signifikan teilrhadap 

variabeill harga saham. 

Seilcara simultan 

variabeill Eilarning Peilr 

Shareil (X1), 

PriceilEilarning Ratio i 

(X2), Curreilnt Ratio i 

(X3) dan Reilturn Oin 

Eilquity (X4) seilcara 

beilrsama-sama 
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beilrpeilngaruh poisitif 

dan signifikan teilrhadap 

harga saham.   

2 
Toini Jana Praseiltya, Veilra Apri 

Dina Safitri, Feilnni Yufantria 

(2022) 

Analisis faktoir – faktoir yang 

meilmpeilngaruhi Harga Saham 

pada peilrusahaan manufaktur sub 

seilktoir loigam dan seiljeilnisnya 

yang teilrdaftar di Bursa Eilfeilk 

Indoineilsia. 

Joiurnal oif Eilco inoimic 

and Busineilss 

Reilseilarch   

Voil. 2, Noi. 1,Mareilt 

2022, pageil 36-46   

Univeilrsitas Teilknoikrat 

Indoineilsia 

Variabeill 

indeilpeilndeiln : 

CR, DEilR, 

ROiA, ROiEil, 

EilPS dan PEilR 

Variabeill 

Deilpeilndeiln : 

Harga saham 

Peilndeilkatan 

kuantitatif. Sampeill 

pupoisiveil sampling. 

Analsisis statistik 

deilskriptif, reilgreilsi 

linieilr beilrganda, 

koieilfisieiln deilteilrminasi, 

uji t 

Seilcara parsial variabeill 

CR, DEilR, ROiA dan 

PEilR tidak beilrpeilngaruh 

signifikan teilrhadap 

harga saham pada 

peilrusahaan manufaktur 

sub seilktoir loigam dan 

seiljeilnisnya. Seilcara 

parsial variabeill ROiE il 

dan EilPS beilrpeilngaruh 

neilgatif dan signifikan 

teilrhadap harga saham 

pada peilrusahaan 

manufaktur sub seilktoir 

loigam dan seiljeilnisnya 

3 
Fitria Bantara, Deildy Siska 

Pramoinoi, Puji Nuryani (2022) 

Analisis faktoir – faktoir yang 

meilmpeilngaruhi Harga Saham 

pada peilrusahaanCoinsumeilr 

Goioids yang teilrdaftar di Bursa 

Eilfeilk Indoineilsia (BEilI) pada tahun 

2012 – 2017  

JUVA : Jurnal Voikasi 

Akuntansi      eil-ISSN 

Voil. 1 Noi. 1 April 

2022 hal : 95-112 

STIEil Bisnis Indoineilsia 

Variabeill 

indeilpeilndeiln : 

CR, DEilR, 

ROiEil, 

Peilrtumbuhan 

Eilkoinoimi dan 

Nilai Tukar 

Rupiah 

Variabeill 

deilpeilndeiln : 

Peilndeilkatan 

kuantitatif. Sampeill 

pupoisiveil sampling. 

Reilgreilsi linieilr 

beilrganda, koieilfisieiln 

deilteilrminasi, uji t, data 

paneill, uji F 

Seilcara parsial variabeill 

CR, DEilR dan 

ROiEilmeilmpunyai 

peilngaruh signifikan 

teilrhadap harga 

saham.Seildangkan 

variabeill peilrtumbuhan 

eilkoinoimi dan nilai 

tukar rupiah tidak 

meilmpunyai peilngaruh 
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Harga saham signifikan teilrhadap 

harga saham. 

4 
Sarif Hidayat (2020) 

Peingaruh Toital Asseit Turnoiveir 

(TATOi) dan Deibt toiEiquity Ratioi 

(DEiR) Teirhadap Harga Saham 

deingan Proifitabilitas seibagai 

Inteirveining Variablei (Surveiy 

Pada Peirusahaan Manufaktur 

Sub Seiktoir Makanan dan 

Minuman yang teirdaftar di Bursa 

Eifeik Indoineisia tahun 2012 – 

2017). 

Jurnal Eikoinoimi dan 

Bisnis, Voil. 7 Noi. 1 

Feibruari 2020  P - 

ISSN  : 2503-4413  Ei 

- ISSN  : 2654-5837, 

Hal 102 – 110 

STIEi Dr. Kheiz 

Muttaqiein Purwakarta 

Variabeill 

indeilpeilndeiln : 

TATOi dan 

DEilR  

Variabeil 

Inteirveining : 

Proifitabilitas 

Variabeill 

deilpeilndeiln : 

harga saham 

Peilndeilkatan 

kuantitatif. Sampeill 

pupoisiveil sampling. 

Reilgreilsi linieilr 

beilrganda, koieilfisieiln 

deilteilrminasi, uji t, Uji 

Asumsi klasik, 

Analisis Jalur 

Seicara parsial variabeil 

TATOi dan DEiR 

beirpeingaruh poisitif 

signifikan teirhadap 

ROiA, variabeil DEiR 

dan ROiA beirpeingaruh 

poisitif signifikan 

teirhadap harga saham. 

Seidangkan variabeil 

DEiR beirpeingaruh 

neigatif signifikan 

teirhadap ROiA dan 

variabeil TATO i 

beirpeingaruh neigatif 

signifikan teirhadap 

harga saham. Seimua 

variabeil beirpeingaruh 

simultan teirhadap 

ROiA maupun Harga 

saham. 

5 
Mitha Christina Ginting dan 

Lamria Sagala (2021) 

Faktoir – faktoir yang 

meilmpeilngaruhi harga saham di 

peilrusahaan peilrbankan yang 

teilrdaftar di Bursa E ilfeilk Indoineilsia 

Jurnal Manajeilmeiln 

Voilumeil 7 No imoir 1 

(2021)  p – ISSN : 

2301-6256 Januari – 

Juni 2021      eil - ISSN 

: 2615-1928 

Variabeill 

indeilpeilndeiln : 

ROiI, EilPS, 

PBV, Inflasi 

dan Nilai 

Tukar 

Peilneillitian yang 

digunakan adalah 

asoisiatif kausal. 

Sampeill purpoisive il 

sampling. Peilngujian 

hipoiteilsis dan 

Seilcara parsial variabeill 

ROiI, EilPS dan PBV 

beilrpeilngaruh poisitif 

dan signifikan teilrhadap 

harga saham. 

Seildangkan Inflansi dan 
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peilrioideil 2018 – 2020 Univeilrsitas Meilthoidist 

Indoineil 

Variabeill 

deilpeilndeiln : 

harga saham 

peilngujian asumsi 

klasik 

Nilai Tukar 

beilrpeilngaruh poisitif 

teilrhadap harga saham, 

namun tidak 

signifikan.ROiI, EilPS, 

inflasi, nilai tukar, 

PBV seilcara simultan 

atau beilrsama-sama 

beilrpeilngaruh signifikan 

teilrhadap harga saham.  

6 
Ari Nuratriningrum, Anggraeilni, 

Yuriyandhi, Pricillia 

Dwiwahyuni dan Noivita Sari 

(2021) 

Faktoir-Faktoir Yang 

Meilmpeilngaruhi Harga Saham 

Peilrusahaan Yang Teilrdaftar Di 

BEilI   

Akuntoiteilknoiloigi : 

Jurnal Ilmia 

Akuntansi Dan 

Teilknoiloigi - Voil. 13. 

NOi. 2 (2021) 

Univeilrsitas Buddhi 

Dharma    

Variabeill 

indeilpeilndeiln : 

EilPS dan PEilR 

Variabeill 

deilpeilndeiln : 

Harga Saham 

Peilneillitian yang 

digunakan adalah 

kuantitatif. 

Sampeill purpoisive il 

sampling. Uji asumsi 

klasik, uji T  

Seilcara parsial variabeill 

EilPS dan PEilR 

beilrpeilngaruh signifikan 

teilrhadap harga saham. 

eilcara simultan 

beilrpeilngaruh signifikan 

teilrhadap harga saham 

7 
Meilga M. Boideil, Sri Murni dan 

Fitty Valdy Arieil(2022) 

Analisis PriceilEilarning Ratioi, 

Priceil Toi Boioik Valueil, Reilturn Oin 

Eilquity dan Risikoi Teilrhadap 

Harga Saham LQ45 Peilrusahaan 

Kointruksi Dan Pro ipeilrti Di Bursa 

Eilfeilk Indoineilsia 

Jurnal EilMBA    

Voil.10 Noi.1Januari 

2022, Hal. 1939-1946  

ISSN 2303-1174   

Univeilrsitas Sam 

Ratulangi Manadoi 

Variabeill 

indeilpeilndeiln: 

PriceilEilarning 

Ratioi, Priceil To i 

Boioik Valueil, 

Reilturn Oin 

Eilquity dan 

Risikoi 

Variabeill 

deilpeilndeiln: 

Peilneillitian yang 

digunakan adalah 

kuantitatif. Sampeill 

purpo isiveil sampling. 

Uji F dan Uji T 

Seilcara parsial PEilR, 

PBV, ROiEil dan risk 

tidak meilmiliki 

hubungan yang 

signifikan deilngan 

peilrubahan harga 

saham. Seilcara simultan 

PEilR, PBV, ROiEil dan 

risk tidak meilmiliki 

hubungan yang 
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Harga Saham signifikan deilngan 

peilrubahan harga saham 

8 
Natalia, Nina Purnasari, 

Ratnawaty Lumbantoiruan dan 

Eiltnasius Waruwu (2021) 

Peilngaruh TATOi, DEilR, ROiEil, 

PEilR teilrhadap harga saham pada 

seilktoir barang koinsumsi BEilI 

Tahun 2016-2018 

Jurnal Paradigma 

Eilkoinoimika Voil.16. 

Noi.3, Juli – 

Seilpteilmbeilr 2021  

ISSN: 2085-1960 

(print); 2684 -7868 

(oinlineil) 

Univeilrsitas Prima 

Indoineilsia 

Variabeill 

indeilpeilndeiln : 

TATOi, DEilR, 

ROiEil, PEilR  

Variabeill 

deilpeilndeiln: 

Harga Saham 

Peilneillitian yang 

digunakan adalah 

kuantitatif. Sampeill 

purpo isiveil sampling. 

Uji asumsi klasik, 

statistik deilskriptif, uji 

T dan uji F 

Seilcara parsial variabeill 

TATOi dan DEilR tidak 

meilmpeilngaruhi harga 

saham. Seildangkan 

variabeill ROiEil dan PEilR 

meilmiliki peilngaruh 

teilrhadap harga saham. 

Seilcara simultan 

TATOi, DEilR, ROiEil dan 

PEilR meilmpeilngaruhi 

harga saham. 

 

9 
Nurdeilsmeilri dan  Andi Wijayanto i 

(2021) 

Peilngaruh Deilbt To iEilquity Ratioi, 

Reilturn Oin Eilquity, Priceil To i 

Boioik Valueil dan Eilarning Peilr 

Shareil Teilrhadap Harga Saham 

Peilrusahaan Batu Bara Yang 

Teilrdaftar Di Bursa Eilfeilk 

Indoineilsia Peilrioideil 2015 – 2019  

Jurnal Administrasi 

Bisnis, Voil. X, Noi.2 

Univeilrsitas 

Dipoineilgoiroi 

Variabeill 

indeilpeilndeiln: 

Deilbt ToiEilquity 

Ratioi, Priceil To i 

Boioik Value il 

dan Eilarning 

Peilr Shareil 

Variabeill 

deilpeilndeiln: 

Harga Saham 

Peilneillitian yang 

digunakan adalah 

kuantitatif. Sampeill 

purpo isiveil sampling. 

Reilgreilsi linieilr 

seildeilrhana dan uji 

hipoiteilsis 

Seilcara parsial variabeill 

DEilR dan 

ROiEilmeilmiliki 

peilngaruh tidak 

signifikan teilrhadap 

harga saham. 

Seildangkan variabeill 

PBV dan EilPS seilcara 

parsial meilmiliki 

peilngaruh po isitif dan 

signifikan teilrhadap 

harga saham. Variabeill 

DEilR, ROiEil, PBV dan 

EilPS seilcara simultan 
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atau seilcara beilrsama-

sama beilrpeilngaruh 

signifikan teilrhadap 

teilrhadap harga saham. 

 

10 
A.A Indah Cintya Deilvi Darma 

Danty dan Ni Keiltut Muliati 

(2021) 

Peilngaruh Noin Peilrfoirming Loian, 

PriceilEilarning Ratio i dan Priceil To i 

Boioik Valueil Teilrhadap Harga 

Saham (Studi E ilmpiris Pada 

Peilrusahaan Peilrbankan yang 

teilrdaftar di Bursa E ilfeilk Indoineilsia 

Tahun 2017 – 2019) 

Hita Akuntansi dan 

Keiluangan Univeilrsitas 

Hindu Indoineilsia Eildisi 

Juli 2021eil-ISSN 

2798-8961 

Univeilrsitas Hindu 

Indoineilsia 

Variabeill 

indeilpeilndeiln: 

Noin 

Peilrfoirming 

Loian, 

PriceilEilarning 

Ratioi dan Price il 

Toi Boioik Valueil 

Variabeill 

deilpeilndeiln: 

Harga Saham 

Peilneillitian yang 

digunakan adalah 

kuantitatif. Sampeill 

purpo isiveil sampling. 

Analisis statistik 

deilskriptif, Uji Asumsi 

Klasik, Analisis 

reilgreilsi beilrganda, 

Koieilfisiseiln 

deilteilrminasi. 

Seilcara parsial variabeill 

NPL beilrpeilngaruh 

neilgatif dan signifikan 

teilrhadap Harga Saham, 

variabeill PEilR tidak 

beilrpeilngaruh dan 

signifikan teilrhadap 

Harga Saham. Variabeill 

PBV Priceil toi Boioik 

Valueil beilrpeilngaruh 

poisitif dan signifikan 

teilrhadap Harga Saham 
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Beilrdasarkan tabeill diatas terdapat perbedaan antara  penelitian antara 

penelitian yang penulis lakukan dengan penelitian sebelumnya, yaitu: 

a. Variabel Penelitian 

Pada penelitian-penelitian yang dilakukan sebelumnya terdapat berbagai 

pengujian variabel independen terhadap variabel dependen yaitu harga 

saham. Namun sebelumnya tidak terdapat penelitian yang meneliti empat 

variabel yang penulis gunakan secara bersamaan yaitu Debt To Equity 

Ratio (DER), Total Asset Turnover (TATO), Price To Earning Ratio 

(PER) dan Price To Book Value (PBV) yang mana nanti akan 

menghasilkan olahan data yang akan menguji keberpengaruhan empat 

variabel bebas secara simultan terhadap variabel terikat yaitu harga 

saham. 

b. Periode Penelitian 

Periode penelitian dalam penelitian ini adalah periode terbaru yaitu 

sampai dengan tahun 2022, dimana belum terdapat penelitian diatas yang 

meneliti sampai dengan tahun 2022. 

c. Objek Penelitian 

Objek penelitian dalam penelitian ini adalah perusahaan rokok yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia, dimana pada penelitian diatas belum 

terdapat objek yang sama.  

2.4 Variabel Penelitian 

Variabeill peilneillitian meilrupakan suatu sifat atau nilai atau atribut dari oirang, 

oibjeilk, atau keilgiatan yang meilmpunyai variasi teilrteilntu yang diteiltapkan peilneilliti 
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untuk dipeillajari dan ditarik keilsimpulannya. Variabeill yang digunakan dalam 

peilneillitian ini adalah variabeill beilbas (indeilpeilndeiln) dan variabeill teilrikat 

(deilpeilndeiln). Variabeill – variabeill yang digunakan dalam peilneillitian ini adalah 

seilbagai beilrikut: 

1. Variabeill X ( beilbas atau indeilpeilndeiln) 

Variabeill beilbas adalah variabeill yang meilmpeilngaruhi atau meilnjadi 

peilnye ilbab beilsar keilcilnya nilai variabeill yang lainnya. Variasi peilrubahan 

variabeill beilbas akan beilrakibat teilrhadap variasi peilrubahan deilpeilndeiln. 

Dalam peilneillitian ini yang meilnjadi variabeill indeilpeilndeiln adalah Deilbt 

ToiEilquity Ratioi (DEilR),Toital Asseilt Turnoiveilr (TATOi), Priceil ToiEilarning 

Ratioi (PEilR), dan Priceil Toi Boio ik Valueil (PBV). 

2. Variabeill Y ( deilpeilndeiln atau teilrikat ) 

Variabeill teilrikat variabeill yang variasinya dipeilngaruhi oileilh variabeill 

indeilpeilndeiln. Variasi peilrubahan variabeill deilpeilndeiln diteilntukan oileilh variasi 

peilrubahan variabeill indeilpeilndeiln. Dalam peilneillitian ini yang meilnjadi 

variabeill deilpeilndeiln adalah Harga Saham (Y) 

2.5 Definisi Operasional 

Variabeill peilneillitian ini adalah oibjeilk peilneillitian atau apa yang meilnjadi titik 

peilneillitian. Oibjeilk peilneillitian yang dimaksud adalah seilluruh saham pada 

peilrusahaan seilktoir industri barang koinsumsi sub seilktoir roikoik yang masuk 

kateilgoiri Bursa Eilfeilk Indoineilsia. Pada dasarnya peilneilntuan variabeill peilneillitian 

ini, oipeilrasioinal variabeill peilneillitian dan peilngukuran variabeill dapat dilihat 

pada tabeill seilbagai beilrikut: 
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Tabel 2.2 

Definisi Operasional Variabel Penelitian 

Variabel Definisi Indikator Skala  

Deilbt 

ToiEilquity 

Ratioi 

Meilrupakan rasioiyang 

meilmbandingkan 

jumlah utang deilngan 

beilban teiltap teilrhadap 

aktiva atau rasio i 

jumlah utang teilrhadap 

moidal seilndiri. 

Agus 

Sartono(Handayani 

& Arif, 2021) 

DEilR = 

            

            
 x 100% 

Rasio i 

Toital Asseilt 

Turnoiveilr 

Meilrupakan rasioi yang 

meilnunjukan 

keilmampuan 

peilrusahaan dalam 

meilngeilloila seilluruh 

asseilt atau inveilstasi 

untuk meilnghasilkan 

peilnjualan. 

Sugiono 

(2016)(Wayan et al., 

2021) 

TATOi = 

         

            
 

Rasio i 

 

 

 

 

 

 

PriceilEilarning 

Ratioi 

Meilrupakan rasioi yang 

meilmbandingkan harga 

pasar peilr saham dan 

laba peilr saham deilngan 

peilrtumbuhan 

laba.Brigham & 

Houston 

(2010)(Handayani & 

Arif, 2021) 

PEilR = 

                 

                     
 

Ratio i 

Priceil Toi 

Boioik Valueil 

Meilrupakan rasioi yang 

dipakai dalam 

meilmpeilrkirakan 

keilmampuan harga 

saham teilrhadap nilai 

buku.Najmiyah(2014) 

PBV = 

                            

                      
 

Rasio i 



42 
 

 
 

Harga Saham Harga saham adalah 

harga saham yang 

teilrjadi di bursa pada 

waktu teilrteilntu, yang 

diteilntukan oileilh peillaku 

pasar dan diteilntukan 

oileilh peilrmintaan dan 

peilnawaran saham 

yang beilrsangkutan di 

pasar moidal. 

Jogiyanto 

(2011)(Purwaningsih, 

2018) 

Harga Saham = Harga peilnutupan 

pada akhir tahun transaksi 

Noiminal  

 

2.6 Kerangka Berpikir 

Beilrdasarkan peilnjeillasan yang teillah dikeilmukakan diatas maka peilngaruh 

dari masing – masing variabeill indeilpeilndeiln teilrhadap variabeill deilpeilndeiln dapat 

digambarkan dalam moideill paradigma seilpeilrti gambar dibawah ini : 

Gambar 2.1 Keirangka Peimikiran 

 

H1 

  H2 

H3    

   H4 

 

  

    

 

Price Earning Ratio 

Harga Saham 

Price To Book Value  

Total Asset Turnover 

   Debt To Equity Ratio 
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2.7 Hipotesis  

1. Pengaruh DER terhadap Harga Saham 

 DEilR biasanya digunakan untuk meilnilai status keiluangan peilrusahaan. 

Biasanya inveilstoir ceilndeilrung meilnghindari peilrusahaan yang meilmiliki nilai 

DEilR tinggi kareilna dapat meilnurunkan keiluntungan yang akan 

didapatkan.Rasioi DEilR yang tinggi meilnceilrminkan bahwa kineilrja 

peilrusahaan teilrseilbut buruk kareilna artinya hutang yang dimiliki peilrusahaan 

juga tinggi. Seilbaliknya, jika rasioi DEilR reilndah maka artinya peilrusahaan 

teilrseilbut meilmiliki tingkat peilngeilmbalian yang leilbih beilsar dan hutang yang 

minimal, juga beilrarti peilrusahaan dapat meilmbayar keilwajibannya dan 

meilmungkinkan harga saham peilrusahaan tinggi kareilna proifit peilrusahaan 

tidak digunakan untuk meilnutupi hutangnya. Namun perusahaan juga 

memperbanyak hutang karena digunakan untuk ekspansi perusahaan. 

Dengan adanya ekspansi perusahaan akan memperbanyak laba yang mana 

akan mempengaruhi investor untuk berinvestasi diperusahaan tersebut 

sehingga mengakibatkan harga saham pun ikut naik. Pernyataan tersebut 

sejalan dengan hasil penelitian (Fitria Bantara, Deildy Siska Pramoinoi, Puji 

Nuryani 2022) yang menyatakan bahwa DER berpengaruh positif terhadap 

harga saham. Pernyataan yang sama juga sejalan dengan penelitian dengan 

Andi Nining (2020) yang menyatakan bahwa DER berpengaruh positif 

terhadap harga saham karena strategi perusahaan dalam pengelolaan 

pendanaan berupa hutang dimanfaatkan secara baik untuk mengurangi 

beban pajak. Jumlah hutang yang besar dapat mengurangi beban pajak 
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yang akan menyebabkan banyak laba bersih perusahaan yang dibagikan 

kepada investor. Berdasarkan uraian diatas maka dapat ditarik hipotesis 

sebagai berikut: 

H1 : Deilbt toi Eilquity Ratio i(DEilR) beilrpeilngaruh po isitif dan signifikan 

teilrhadap Harga Saham  

2. Pengaruh TATO terhadap Harga Saham 

 TATOi digunakan untuk meilngukur peilrputaran seilmua aktiva yang 

dimiliki peilrusahaan dan meilngukur beilrapa jumlah peilnjualan yang 

dipeilro ileilh dari tiap rupiah aktiva”. Standar industri peilrputaran pada TATOi 

adalah seilbanyak dua kali. Jika peilrputaran TATOi leilbih dari dua kali maka 

dikatakan baik, namun bila kurang dari dua kali rasio i aktivitasnya beillum 

baik” .TATOi meilngukur aktivitas aktiva dan keilmapuan peilrusahaan dalam 

meilnghasilkan peilnjualan meillalui peilnggunaan aktiva teilrseilbut. TATO tidak 

hanya berfokus terhadap kenaikan laba, karena TATO juga digunakan 

untuk membayar utang perusahaan dan membayar beban-beban 

perusahaan hal ini mengakibatkan TATO berbanding terbalik dengan 

harga saham. Pernyataan tersebut sejalan dengan hasil penelitian Dalam 

peilneillitian (Sarif Hidayat 2020) yang meilnyatakan bahwa TATOi 

beilrpeilngaruh neigatif signifikan teilrhadap harga saham. Penelitian yang 

dilakukan Siti Dini (2021) dengan judul Pengaruh ROE, CR, TATO, DER 

terhadap Harga Saham Perusahaan Perdagangan Besar Barang Produksi 

dan Konsumsi memiliki hasil yang sama yaitu TATO berpengaruh negatif 
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dan signifikan terhadap Harga saham. Berdasarkan uraian diatas maka 

dapat ditarik hipotesis sebagai berikut: 

H2 : Toital Asseilt Turnoiveilr (TATOi) beilrpeilngaruh neigatif dan signifikan 

teilrhadap Harga Saham 

3. Pengaruh PER terhadap Harga Saham 

Analisis fundameilntal adalah analisis untuk meilnghitung nilai 

intrinsik peilrusahaan deilngan meilnggunakan data keiluangan peilrusahaan, 

dimana nilai intrinsik peilrusahaan dapat diwujudkan deilngan harga saham. 

Meillalui rasioi PER harga peilr leilmbar saham dibandingkan deilngan laba 

beilrsih peilrsaham. Priceil  Eilarning Ratioi yang tinggi akan meilningkatkan 

peilnilaian inveilstoir teilrhadap saham peilrusahaan. Peilnilaian yang tinggi akan 

meilningkatkan harga saham. Peilrusahaan yang meilmpunyai Price ilEilarning 

Ratioi tinggi meilnunjukkan peilrusahaan teilrseilbut meilmpunyai tingkat 

peilrtumbuhan yang tinggi. Kareilna peilrusahaan teilrseilbut tidak 

meilndistribusikan seilluruh laba keilpada peilmeilgang saham. Peilrnyataan 

teilrseilbut didukung oileilh peilneillitian yang dilakukan Wilbeirt Parsaoiran 

Rajagukguk dan Anggun Peirmata Husda (2022) yang meilnyatakan bahwa 

PEilR beilrpeilngaruh neigatif teilrhadap harga saham. Beilrdasarkan uraian dan 

peilneillitian seilbeillumnya, maka dapat dirumuskan hipoiteilsis seilbagai beilrikut: 

H3  : Priceil Eilarning Ratioi(PEilR) beilrpeilngaruh neigatif dan signifikan 

teilrhadap Harga Saham.  
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4. Pengaruh PBV terhadap Harga Saham 

 PBV digunakan untuk analisis inveilstasi karena : Peilrtama, nilai 

buku sifatnya reillatif stabil. Bagi inveilstoir yang kurang peilrcaya teilrhadap 

eilstimasi arus kas, maka nilai buku meilrupakan cara paling seildeilrhana untuk 

meilmbandingkannya. Keildua, adanya praktik akuntansi yang reillatif standar 

di antara peilrusahaan-peilrusahaan, meilnye ilbabkan PBV dapat dibandingkan 

antar beilrbagai peilrusahaan yang akhirnya dapat meilmbeilrikan signal apakah 

nilai peilrusahaan undeilr atau o iveilr valuatioin. PBV seilring digunakan oileilh 

inveilstoir, kareilna meillalui rasioi ini inveilstoir dapat meilngeiltahui seilbeilrapa beilsar 

pasar peilrcaya teilrhadap proispeilk peilrusahaan dimasa yang akan datang. 

Apabila nilai PBV tinggi, hal ini meilnceilrminkan pasar seilmakin peilrcaya 

deilngan proispeilk peilrusahaan keildeilpannya.  Jika nilai PBV dalam suatu 

saham itu reilndah maka saham teilrseilbut dikateilgoirikan undeilrvalueild, dimana 

sangat baik bagi inveilstoir untuk inveilstasi jangka panjang. Namun 

reilndahnya nilai PBV juga meilngindikasikan bahwa peilrusahaan teilrseilbut 

meilnurun akan kualitas dan kineilrja fundameilntal eilmiteilnnya. Oileilh seilbab itu, 

nilai PBV juga harus dibandingkan deilngan eilmiteiln lainnya dalam industri 

yang sama. Peilrnyataan teilrseilbut didukung oileilh peilneillitian yang dilakukan 

oileilh Nurdeilsmeilri dan  Andi Wijayantoi (2021). Hasil yang sama juga 

didapat pada penelitian yang dilakukan oleh Bramanto Ari Wibowo yang 

menyatakan bahwa PBV berpengaruh positif terhadap harga saham. Nilai 

rasio PBV yang tinggi menggambarkan harga saham perusahaan yang 

tinggi karena investor bersedia membayar harga saham lebih tinggi 
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daripada nilai buku akuntansinya, sehingga PBV yang tinggi akan 

memberikan keuntungan bagi pemegang saham. Beilrdasarkan uraian dan 

peilneillitian se ilbeillumnya, maka dapat dirumuskan hipo iteilsis seilbagai beilrikut: 

H4  : Priceil toi Boioik Valueil (PBV) beilrpeilngaruh po isitif dan signifikan 

teilrhadap Harga Saham. 
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BAB III 

METODOLOGI PENELITIAN 

3.1 Jenis Penelitian 

Dalam peilneillitian ini peilnulis meilnggunakan Meiltoideil kuantitatif. Meiltoide il 

peilneillitian kauantitatif, yaitu meilto ideil yang meilneilkankan pada peilngujian teiloiri – 

teiloiri meillalui peilngukuran variabeill – variabeill peilneillitian deilngan angka – angka 

dan meillakukan analisis data deilngan proiseildur statistik. 

3.2 Sumber Data 

Dalam peilneillitian untuk meilmpeilrmudah peilmeilcahan masalah adata dapat 

diklasifikasikan meilnjadi dua, yaitu : 

a. Data Primeilr, yaitu data yang dipeilroileilh seilcara langsung dari masyarakat 

baik yang dilakukan meillalui wawancara, oibseilrvasi dan alat lainnya. 

b. Data Seilkundeilr, yaitu data yang dipeilroileilh dari bahan keilpustakaan. 

Data yang diambil dalam peilneillitian ini adalah data seilkundeilr. 

Dataseilkundeilr yang digunakan dalam peilneillitian ini dipeilroileilh dari IDX 

Statistic,Yahoioi Financeil, aplikasi Bioins, Data Saham Indoineilsia, weilbsiteil 

peilrusahaan dan Bursa Eilfeilk Indoineilsia. Data yang dikumpulkan untuk 

peilneillitian ini teilrdiri atas: 

a. Data Peilrusahaan Seilktoir Industri Barang Koinsumsi Sub Seilktoir Roikoik 

yang teilrdaftar dalam Bursa Eilfeilk Indoineilsia Peilrioideil tahun 2016 – 2021  

b. Data harga saham cloiseil priceil dalam freilkueilnsi triwulan pada Bursa Eilfeilk 

Indoineilsia tahun 2016– 2021 
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c. Data lapoiran keiluangan yang di publikasikan triwulan, yang teilrdiri dari 

lapoiran neilraca dan lapoiran laba rugi seillama tahun 2016 – 2021  

Sumbeilr data dalam peilneillitian ini dipeilroileilh dari Bursa Eilfeilk Indoineilsia, 

weilbsiteil peilrusahaan,weilbsiteil: www.idx.coi.id, www.financeil.yahoioi.coim, 

idnfinancials.coim dan data peilndukung lainnya yang dipeilroileilh dari IDX 

Statistic tahun 2016 – 2021 dan ditambah deilngan artikeill – artikeill yang ada 

inteilrneilt, buleiltin jurnal, dan peilneillitian lain yang teilrkait dan reilleilvan deilngan 

peilneillitian ini. 

3.3 Waktu dan Tempat Penelitian 

Peilneillitian ini dilakukan mulai tanggal 5 Oiktoibeilr 2022 sampai deilngan 5 

Juni 2023. Pada peilneillitian ini peilneilliti tidak meillakukan oibseilrvasi langsung ke il 

BursaEilfeilk Indoineilsia (BEilI), teiltapi hanya meillalui meildia peilrantara atau deilngan 

meilnggunakan data seilkundeilr seilpeilrti lapoiran keiluangan peilrusahaan yang masuk 

kriteilria, liteilratur yang beilrhubungan deilngan peilneillitian, karangan ilmiah seilrta 

sumbeilr lain yang beilrhubungan deilngan peilneillitian. 

3.4 Populasi  

Poipulasi diartikan seilbagai wilayah geilneilralisasi yang teilrdiri atas oibjeilk atau 

subjeilk yang meilmpunyai kualitas dan karakteilristik teilrteilntu yang diteiltapkan 

oileilh peilneilliti untuk dipeillajari dan keilmudian ditarik keilsimpulannya. Poipulasi 

bukan hanya dalam beilntuk oirang, teiltapi juga oibjeilk dan beilnda – beilnda alam 

yang lainnya. Poipulasi juga bukan seilkeildar jumlah yang ada pada oibjeilk/subjeilk 

http://www.finance.yahoo.com/
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yang dipeillajari, teiltapi meilliputi seilluruh karakteilristik yang dimiliki oileilh oibjeilk 

atau subjeilk itu.  

Poipulasi dalam peilneillitian ini adalah seilluruh peilrusahaan seilktoir industri 

barang koinsumsi sub seilktoir roikoik yang teilrdaftar di BursaEilfeilk Indoineilsia 

(BEilI) tahun 2016 – 2022 yang beilrjumlah 5 peilrusahaan. Beilrikut dibawah ini 

adalah peilrusahaan – peilrusahaan roikoik yang teilrdaftar di Bursa Eilfeilk Indoineilsia 

beilseilrta tanggal IPOi tiap peilrusahaan. 

Tabel 3.1 

Populasi Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi Sub Sektor 

Rokok  yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ( BEI) 

 

No Kode Perusahaan Nama Perusahaan Tanggal IPO 

1 
GGRM Gudang Garam Tbk 17 Juli 1990 

2 
HMSP Hanjaya Mandala Sampoieilrna Tbk 15 Agustus 1990 

3 
WIIM Wismilak Inti Makmur Tbk 18 Deilseilmbeilr 2012 

4 
ITIC Indoineilsian Toibaccoi Tbk 4 Juli 2019 

5 
RMBA Bantoieill Inteilrnasioinal Inveilstama Tbk 5 Mareilt 1990 

Sumber:www.idx.co.id 

3.5 Sampel 

Sampeill adalah bagian dari jumlah dan karakteilristik yang dimiliki oileilh 

poipulasi teilrseilbut. Sampeill adalah seilbagian saja dari seilluruh poipulasi, yang 

diambil dari poipulasi deilngan cara seildeilmikian rupa seilhingga dapat dianggap 

meilwakili seilluruh anggoita poipulasi. Peilmilihan sampeill peilneillitian dilakukan 

deilngan meiltoideilpurpoisiveil sampling. Meilnurut Sugiyono 2010(Lenaini, 2021) 

meilngartikan purpoisiveil sampling adalahmeiltoideil guna meilmastikan ilustrasi 
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riseilt deilngan seilbagian peilrtimbagan teilrteilntu yang beilrtujuan supaya infoirmasi 

yang dipeilroileilhh nantinyaa dapat leilbih reilpreilseilntatifseilsuai deilngan kriteilria yang 

diteilntukan. Adapun kriteilria teilrseilbut adalah : 

1. Peilrusahaan Seilktoir Industri Barang Koinsumsi Sub Seilktoir Roikoik yang 

teilrdaftar di (BEilI) seillama peilrio ideil 2016 – 2022 

2. Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi Sub Sektor Rokok yang  

melakukan Initial Public Offering (IPO) sebelum tahun pengamatan.  

3. Peilrusahaan tidak meilngalami peilrubahan seilktoir (beilrpindah seilktoir) seillama 

peilrioideil peilneillitian 2016 – 2022 

4. Perusahaan yang tidak mengalami suspend atau penghentian perdagangan 

saham selama periode 2016-2022 

Beilrdasarkan kriteilria yang teillah diteilntukan oileilh peilneilliti, maka teilrdapat 

4  peilrusahaan yang dapat dijadikan sampeill kareilna meilmeilnuhi kriteilria.  

Tabel 3.2 

Kode dan Nama Perusahaan yang dijadikan sampel 

No Kode Perusahaan Nama Perusahaan 
Kriteria  

1 2 3 4 

1 
GGRM Gudang Garam Tbk      

2 
HMSP Hanjaya Mandala Sampoieilrna Tbk     

3 
WIIM Wismilak Inti Makmur Tbk      

4 
RMBA Bantoieill Inteilrnasioinal Inveilstama Tbk     

Sumber:www.idx.co.id(2022) 
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3.6 Teknik Analisis Data 

Analisis data teilrbagi meilnjadi dua macam yaitu analisis kuantitatif 

dan analsisis kualitatif. Analisis data kuantitatif adalah analisis data 

teilrhadap data – data yang meilngandung angka – angka atau numeilrik 

teilrteilntu. Analisis kualitatif adalah adalah analisis deilngan peilndeilkatan 

peilneillitian histoiris, peilneillitian keilpustakaan, peilneillitian eilksploirasi dan 

peilneillitian – peilneillitian lain yang tidak meilmeilrlukan analisis teilrhadap angka 

– angka (Jumadi, 2014). 

Analisis data yang digunakan dalam peilneillitian ini adalah analisis 

kuantitatif. Analisis yang digunakan dalam peilneillitian ini adalah reilgreilsi 

paneill deilngan bantuan proigram aplikasi koimputeilr Eilvieilws 12. 

3.6.1 Uji Asumsi Klasik 

Jikal sualtu moideill meilmeilnuhi peilrsyalraltaln BLUEil, ma lkal diseilbut juga l 

seilbalgali moideill reilgreilsi linieilr beilrgalndal (multipleil reilpreilssioin) (Blueil Linieilr 

Unbia lseild Eilstimaltoir). Jikal meilmeilnuhi Alsumsi Klalsik, Blueil dimungkinkaln. 

Moideill reilgreilsi alkaln dikeilnalkaln seiltidalknya l limal uji a lsumsi, alntalral lalin 

Uji Noirmallitals, Uji Multikoilineilalritals, Uji Heilteilroikeildalstisitals, daln Uji 

Alutoikoireillalsi. 

1. Uji Noirmallitals 

Uji noirmallitals beilrtujualn untuk meilngeiltalhui alpalkalh reilsidualn altalu 

valrialbeill peilnggalnggu dallalm moideill reilgreilsi beilrdistribusi noirmall altalu 

tidalk. Jikalnilali reilsidu dibalkukaln, yalng meilmbualtnya lmeilndeilkalti nilali ralta l 

– raltal, malkal dialnggalp teilrdistribusi seilcalral noirmall. Kalreilnal tingkalt 
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eilkstrim dallalm daltal ya lng dikumpulkaln, distribusi da ltal yalng 

meilnyimpalng bialsalnya l meilnceilgalh hall – hall beilrfungsi noirmall.Cukup 

meilmbalndingkaln nilali proifitalbilitals JB (Jalrqueil – Beilral) yalng dihitung 

deilngaln nilali allphal 0,05 (5%) dallalm peilneillitialn ini meilneilntukaln alpalkalh 

reilsuiduall beilrdistribusi noirmall altalu tidalk, deilngaln itu keilteilntualn seilbalgali 

beilrikut: 

H0 : Alpalbilal Proib. JB > 0,05 ma lkal dalpalt disimpulka ln balhwal reilsiduall 

teilrdistribusi noirmall. 

H1 : Alpalbilal Proib.JB < 0,05 ma lkal tidalk cukup bukti untuk da lpalt 

dinyaltalkaln balhwal reilsiduall teilrdistribusi noirmall. 

2. Uji Multikoilinieilritals 

Keiltikal valrialbeill indeilpeilndeiln dallalm moideill reilgreilsi meilmiliki 

hubungaln linieilr yalng seilmpurnalaltalu halmpir seilmpurnal, ini dikeilnall 

seilbalgali multikoilinieilalritals. Jika l teilrdalpalt fungsi linieilr seilmpurnal palda l 

seilbalgialn altalu seilluruh valrialbeill beilbals dallalm fungsi linieilr teilrseilbut, malka l 

mo ideill reilgreilsi dinya ltalkaln multikoilinieilalritals. Seillalin itu, sulit untuk 

meilmbeildalkaln peilngalruh falktoir indeilpeilndeiln daln deilpeilndeiln dalri halsil. 

Nilali Valria lnceil Inflaltioin Falctoir (VIF) dalpalt digunalkaln untuk 

digunalkaln untuk meilneilntukaln aldalaltalu tidalknya l multikoilinieilalritals, 

jikalalngkal VIF kuralng dalri 10 multikoilineilalritals tidalk aldal. Uji 

multikoilinieilritals dalpalt dideilteilksi deilngaln nilali R
2
tinggi, teiltalpi halnya l 

seildikit (balhkaln tidalk aldal) valrialbeill indeilpeilndeiln ya lng signifikaln. Jikal 

nilali R
2
tinggi dialtals 0,80 ma lkal uji F paldal seilbalgialn beilsalr kalsus alka ln 
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meilnoilalk hipoiteilsis yalng meilnyaltalkaln balhwal koieilfisieiln sloipeil palrsiall 

seilcalral simultaln deilngaln no il, teiltalpi uji individuall meilnunjukkaln salngalt 

seildikit koieilfisieiln sloipeil palrsiall ya lng seilcalral staltistis beilrbeildal deilngaln noil. 

3. Uji Heilteilroiskeildalstisitals 

Uji Heilteilroiskeildalstisitals beilrtujualn untuk meilngeiltalhui alpalka lh 

teilrdalpalt keiltidalksalmalaln valrialn alntalral reilsiduall peilngalmaltaln ya lng 

beilrbeildal dallalm moideill reilgreilsi. Diseilbut jugal hoimoiskeildalstisitals altalu tidalk 

teilrjaldi heilteilroiskeildalstisitals jikal valrialn dalri saltu reilsidua ll keiloibseilrvalsi lalin 

teiltalp aldal. 

Uji Gleilsjeilr, ya lng meillibaltkaln reilgreilsi seiltialp valrialbeill indeilpeilndeiln 

deilngaln seiltialp albsoilut seilbalgali valrialbeill indeilpeilndeiln, digunalkaln untuk 

meillalkukaln peilngujialn ini. A lnsoilut aldallalh nilali mutla lk, seildalngkaln reilsidu 

aldallalh seillisih alntalral nilali o ibseilrvalsi daln nilali preildiksi. Jikal keilpeilrcalyala ln 

halsil teils Gleilsjeilr > dalri 0,05 malkal teilrjaldi heilteilroiskeildalstisitals. 

4. Uji A luto ikoireillalsi 

Uji Alutoikoireillalsi beilrusalhal untuk meilngeiltalhui alpalkalh alda l 

keilteilrkalitaln alntalral peilnyallalhgunalaln paldal peilrioideil t daln peilnyallalhgunalaln 

paldal peilrioideil t-1 paldal moideill reilgreilsi linieilr (seilbeillumnya l). Uji 

Alutoikoireillalsi meilnguji hubungaln alntalral individu dalri seilkeilloimpoik 

peilngalmaltaln yalng teillalh teilrsusun dallalm rualng daln walktu. Reilgreilsi yalng 

tidalk meilmiliki alutoikoireillalsi aldallalh moideill reilgreilsi ya lng balik. Uji 

Breiluseilh – Goidfreily, diseilbut juga lLalgreilngeil Multipileilr, meilrupalkaln sallalh 

saltu uji yalng dalpalt diteilralpkaln paldalalutoikoireillalsi. 
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H0 : Alpalbilal nilali proifitalbilitals > α = 0.05 beilralrti tidalk teilrjaldi 

alutoikoireillalsi. 

H1 : Alpalbilal proifitalbilitals < α = 5% malkal teilrjaldi alutoikoireillalsi. 

3.6.2 Uji Statistik Deskriptif 

Statistik Deiskriptif beirtujuan untuk meimbeiri gambaran atau 

deiskripsi suatu data yang dilihat rata – rata, standar deiviasi, variancei, 

maksimum, kurtoisis, dan skeiwneiss (keimeinceingan distribusi). Dalam 

peineilitian ini, statistik deiskriptif digunakan untuk meingeitahui 

peingungkapan DEiR, TATOi, PEiR, PBV dan harga saham pada peirusahaan 

manufaktur seiktoir industri barang koinsumsi sub seiktoir roikoik yang 

teirdaftar di Bursa Eifeik Indo ineisia (BEiI). Peingukuran yang digunakan 

dalam peineilitian ini adalah nilai minimum, nilai maksimum, nilai rata – 

rata  dan standar deiviasi. 

3.6.3 Analisis Regresi Data Panel 

Dalta ltimeil seilrieils (alntalral walktu) daln dalta croiss seilctioin (alntalr individu 

altalu rualng) digalbungkaln untuk meilmbualt daltal palneill. Daltal timeil seilrieils 

aldallalh daltal yalng dipeilroileilh paldal walktu teilrteilntu untuk meilmbeilrikaln 

galmbalraln peilrkeilmbalngaln sualtu keilgialtaln altalu situalsi paldal salalt itu, 

seildalngkaln daltal croiss seilctioin aldallalh daltal ya lng dikumpulkaln  seilcalral 

peilrioid ilik untuk meilmbeilrikaln galmbalraln peilrkeilmbalngaln sualtu keiljaldialn altalu 

seilbualh situalsi (Widialntalri, 2020). Daltal palneill yalng meilnggalbungkaln 

daltaltimeil seilrieils daln daltal croiss seilctioin, microipalneill daltal, loingitudinall daltal, 
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alnallisis eilveiln histoiry, daln alnallisis coihoistaldallalh nalmal talmbalhaln untuk daltal 

palneill altalu poioil daltal.  

Seillalin peilmbualtaln moideill teiloiritis daln preildiktif, eilstimalsi peilngujia ln 

hipoiteilsis, peilralmallaln, daln alnallisis keilbijalkaln yalng teilrkalndung dallalm moideill 

ini. Peilmilihaln moideill meilrupalkaln lalngkalh peilnting dallalm alnallisis 

eilkoino imeiltrikal. Untuk meilneilntukaln balgalimalnal seilsualtu seilbeilnalrnya l diallalm, 

dipeilrlukaln eilstimalsi moideill eilko inoimeiltrikal. Moideill eilstimalsi dallalm peilneillitialn 

ini aldallalh seilbalgali beilrikut : 

Y = α + β1X1it + β2X2it + β3X3it + β4X4it + ei 

Keilteilralngaln: 

Y  : Halrgal Salhalm 

α  : Koinstalntal 

β1,β2,β3,β4 : Koieilfisieiln valrialbeill indeilpeilndeilnt 

X1  : Deilbt ToiEilquity Raltioi 

X2  : Toitall Alsseilt Turnoiveilr 

X3  : Priceil ToiEilalrning Raltioi 

X4  : Priceil Toi Boioik Vallueil 

Eil  :eilroir 

 

3.6.4 Metode Estimasi Regresi Data Panel 

Dalam meitoideieistimasi mo ideil reigreisi deingan meinggunakan data paneil 

dapat dilakukan meilalui tiga peindeikatan, antara lain: 
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1. Co immoin Eiffeict Moideil 

Meirupakan peindeikatan moideil data paneil yang paling seideirhana 

kareina banyak meingoimbinasikan data timei seirieis dan croiss seictioin. 

Pada moideil ini tidak dipeirhatikan dimeinsi waktu maupun individu, 

seihingga diasumsikan bahwa peirilaku data peirusahaan sama dalam 

beirbagai kurun waktu. Meitoidei ini bisa meinggunakan peindeikatan 

oirdinary Leiast Squarei (OiLS) atau teiknik kuadrat teirkeicil untuk 

meingeistimasi moideil data paneil. Adapun peirsamaan reigreisi dalam 

moideil coimmoin eiffeict  dapat ditulis seibagai beirikut: 

Yit = α + X1itβ +X2itβ + X3itβ + X4itβ + eiit 

Dimana meinunjukkan croiss seictioin (individu) dan t meinunjukkan 

peirioidei waktunya. Deingan asumsi koimpoinein eirro ir dalam peingoilahan 

kuadrat teirkeicil biasa, proiseis eistimasi seicara teirpisah untuk seitiap unit 

croiss seictioin dapat dilakukan. 

2. Fixeid Eiffeict Moideil  

Moideil fixeid eiffeict meingasumsikan bahwa teirdapat eifeik yang 

beirbeida antar individu dapat diakoimoidasi dari peirbeidaan inteireiseipnya. 

Untuk meingeistimasi data paneil moideil fixeid eiffeict meinggunakan teiknik 

variabeil dummy untuk meinangkap peirbeidaan inteirseip antar 

peirusahaan, peirbeidaan inteirseip bisa teirjadi kareina peirbeidaan budaya 

keirja, manajeirial dan inseintif. Namun deimikian, sloipnya sama antar 

peirusahaan. Moideil eistimasi ini seiring juga diseibut deingan teiknik Leiast 

Squarei Dummy Variablei(LSDV).  
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Adapun peirsamaan reigreisi dalam moideil fixeid eiffeict dapat ditulis 

seibagai beirikut: 

Yit = α + iαit + X1itβ +X2itβ + X3itβ +X4itβ + εit 

3. Randoim Eiffeict Moideil  

Beirbeida deingan fixeid eiffeict moideil,eifeik speisifik dari masing – 

masing individu dipeirlakukan seibagai bagian dari koimpoinein eirroir 

yang beirsifat acak dan tidak beirkoireilasi deingan variabeil peinjeilas yang 

teiramati, moideil seipeirti ini dinamakan Randoim E iffeict Moideil (REiM). 

Moideil ini juga seiring diseibut juga deingan Eirroir Coimpoineint Moideil 

(E iCM). Deingan deimikian, peirsamaan moideil Randoim Eiffeict Moideil 

dapat ditulis seibagai beirikut: 

 Yit = α + X1itβ +X2itβ + X3itβ +X4itβ + wit 

Meiskipun koimpoinein eirroir wt beirsifat hoimoikeidastik, nyatanya teirdapat 

ko ireilasi antara wt dan wit-s (eiquicoirreilatioin), yakni : 

Co irr (wit,wi(t-1)) = αu
2
/ (α

2
 + αu

2
)  

Kareina itu, meitoideiOiLS tidak bisa digunakan untuk meindapatkan 

eistimatoir yang eifisiein bagi moideil randoim eiffeict. Meitoidei yang teipat 

untuk meingeistimasi moideil randoim eiffeict adalah Geineiralizeid Leiast 

Squarei(GLS) deingan asumsi hoimoikeidastik dan tidak ada croiss-

seictioinal coirreilatioin. 
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3.6.5 Pemilihan Model 

  Untuk meimilih moideil yang paling teipat digunakan dalam 

meingeiloila data paneil, teirdapat beibeirapa peingujian yang dapat dilakukan, 

yakni: 

1. Uji Choiw  

 Choiw teist yakni peingujian untuk meineintukan moideil Coimmoin 

eiffeict atau Randoim eiffeict yang paling teipat digunakan dalam dalam 

meingeistimasi data paneil. Keiteintuan peingambilan keiputusan seibagai 

beirikut: 

H0 : Coimmoin Eiffeict 

H1 : Fixeid Eiffeict 

 Jika nilai p-valueicroiss seictioin Chi Squarei> α = 5%, atau nilai 

proibability (p-valuei) F teist < α = 5% maka H0 ditoilak atau dapat 

dikatakan bahwa meitoidei yang digunakan adalah meitoideifixeid eiffeict. 

Jika nilai p-valueicroiss seictioin chi squarei≥ α =5%, atau nilai 

proibability  (p-valuei) F teist ≥ α =5% maka H0 diteirima atau dapat 

dikatakan bahwa meitoidei yang digunakan adalah meitoideicoimmo in 

eiffeict. 

2. Uji Hausman 

 Hausman teist adalah peingujian statistik untuk meimilih apakah 

moideil fixeid eiffeict atau randoim eiffeict  yang paling teipat digunakan. 

Keiteintuaan peingambilan keiputusan seibagai beirikut: 

H0 : Randoim Eiffeict 
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H1 : Fixeid Eiffeict 

 Jika nilai p-valuei croiss seictioin randoim < α = 5% maka H0 ditoilak 

atau meitoidei yang digunakan adalah meitoideiFixeid Eiffeict. Seibaiknya, 

jika nilai p-valuei croiss seictioin randoim ≥ α =5% maka H0 diteirima atau 

meitoidei yang digunakan adalah meitoideiRandoim Eiffeict. 

3. Uji Lagrangei Multiplieir 

Untuk meingeitahui apakah moideil Randoim Eiffeict leibih baik daripada 

meitoideiCoimmoin Eiffeict digunakan uji Lagrangei Multiplieir (LM). Uji 

bisa juga dinamakan uji signifikansi randoim eiffeict yang dikeimbangkan 

oileih Brueisch – Pagan (1980). Uji LM Brueisch – Pagan ini didasarkan 

pada nilai reisidual dari meitoideicoimmoin eiffeict. Keiteintuan peingambilan 

keiputusan seibagai beirikut :  

H0 : Coimmoin Eiffeict 

H1 : Randoim Eiffeict  

Kriteiria peingujian meinyatakan jika nilai proibabilitas > 0,05 maka H0 

ditoilak. Dan seibaliknya jika peingujian meinyatakan nilai proibabilitas < 

0,05 maka H0 diteirima. Jika H0 diteirima, maka mo ideil yang digunakan 

adalah coimmoin eiffeict. Namun jika H0 ditoilak dan Ha diteirima, maka 

moideil yang digunakan adalah Randoim eiffeict.  

3.6.6 Uji Hipotesis 

Peilngujialn hipoiteilsis ini dilalkukaln deilngaln tigal jeilnis peilngujialn yalitu, Uji 

Palrsiall (Uji T), Uji Alsumsi/Fisheilr (Uji F) daln Uji Ko ieilfisieiln Deilteilrminalsi 

(R
2
). 
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1. Uji Palrsiall (Uji T) 

Meilnurut (Kuncoiroi, 2011) meilnjeillalskaln balhwal tujualn uji-t dallalm 

peilneillitialn ini aldallalh untuk meilngeiltalhui seiljaluh malnal malsing – malsing 

valrialbeill beilbals meilnjeillalskaln valrialbeill teilrikaltnyal seilndiri – seilndiri. 

Peilngujialn ini dilalkukaln deilngaln keilteilntualn seilbalgali beilrikut: 

a. Bilal thitung > ttalbeill  deilngaln nilali signifikaln < 0,05 malkal hipoiteilsis 

diteilrimal. 

b. Bilal thitung < ttalbeill deilngaln nilali signifikaln > 0,05 malkal hipoiteilsis 

ditoilalk. 

Rumus peilngalmbilaln ttalbeill deilngaln nilali signifikaln 5% altalu 0,05 

aldallalh seilbalgali beilrikut : 

ttalbeill = n – k – 1 : allphal 

keilteilralngaln:  

n : jumlalh 

k : jumlalh valrialbeill beilbals 

1 : koinstaln 

 

2. Uji F 

Uji F paldal intinyal meilngungkalpkaln alpalkalh malsing – malsing 

valrialbeill indeilpeilndeiln dallalm teilballeil meilmiliki peilngalruh teilrhaldalp valrialbeill 

deilpeilndeiln seilcalral beilrsalmal – salmal. Meilnurut (Ghoizalli, 2012) balhwa l 

tujualn utalmal dalri uji F aldallalh untuk meilngeiltalhui alpalkalh seilmual valrialbeill 

imdeilpeilndeiln yalng dimalsukkaln dallalm moideill meilmiliki peilngalruh 

teilrhaldalp valrialbeill deilpeilndeiln. 
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Untuk meilmalstikaln alpalkalh seilmual falktoir indeilpeilndeiln beilrdalmpa lk 

lalngsung paldal valrialbeill deilpeilndeiln, gunalkaln Uji Simultaln (F). Peilngujialn 

ini dilalkukaln untuk meilmbalndingkaln nilali Fhitung deilngaln nilali Fta lbeill. 

a. Jikal F hitung > F talbeill, altalu Sig < 0,05, malkal Hoi ditoilalk daln Ha l 

diteilrimal. Malkal seilcalral simultaln teilrdalpalt peilngalruh valrialbeill 

indeilpeilndeiln teilrhaldalp valrialbeill deilpeilndeiln. 

b. Jikal F hitung < F talbeill, altalu Sig > 0,05, malkal Hoi ditreilrimal daln Ha l 

ditoilalk, malkal seilcalral simultaln tidalk dalpalt peilngalruh valrialbeill 

indeilpeilndeiln teilrhaldalp valrialbeill deilpeilndeiln. 

3.6.7 Koefisien Determinasi ( Adjusted R
2
) 

Peilngujialn untuk meilngeiltalhui preilseilntalseil valrialbeill dalri valrialbeill 

deilpeilndeiln yalng dijeillalskaln oileilh valrialbeill indeilpeilndeiln aldallalh Uji Koieilfisieiln 

Deilteilrminalsi (R – Squalreild). Keileilfeilktifaln galris reilgreilsi jugal dalpalt dieilvallualsi 

deilngaln meilnggunalkaln uji ko ieilfisieiln deilteilrminalsi. Ko ieilfisieiln deilteilrminalsi 

(R2), jugal dikeilnall seilbalgali keilcoicoikaln, aldallalh alngkal ya lng meilnunjukkaln 

seilbeilralpal beilsalr keilcoicoikaln, aldallalh alngkal ya lng meilnunjukkaln seilbeilralpal 

beilsalr valrialn toitall dallalm valrialbeill deilpeilndeiln (Y) dalpalt 

dipeilrtalnggungjalwalbkaln oileilh seilmual valrialbeill peilnjeillals (X1, X2, X3, 

X4......Xn). Keilleilmalhaln meilndalsalr dallalm koieilfisieiln Deilteilrminalsi (R2) 

aldallalh bials yalng meilndukung jumlalh valrialbeill indeilpeilndeiln yalng 

dimalsukkaln dallalm moideill.  

Jikal nilali koieilfisieiln deilteilrminalsi (R – Squalreild) eilstimalsi meilndeilkalti saltu 

(1), valrialbeill deilpeilndeiln dalpalt dialnggalp cukup dijeillalskaln oileilh valrialbeill 
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indeilpeilndeiln. Seilballiknya l, valrialbeill beilbals kuralng eilfeilktif meilnjeillalskaln 

valrialbeill teilrikalt jikal koieilfisieiln deilteilrminalsi (R – Squalreild) dibalwalh 38 poiin 

saltu (1) altalu meilndeilkalti noil. Teilrdalpalt keilleilmalhaln meilndalsalr paldal nilali 

koieilfisieiln deilteilrminalsi yalitu aldalnyal bials yalng beilrpihalk paldal jumlalh 

valrialbeill beilbals yalng dimalsukkaln keildallalm moideill. Alkibaltnya l, peilneillitialn ini 

meilnggunalkaln nilali R – Squalreild ya lng diseilsualikaln alntalral 0 daln 1. Nilali R – 

Squalreild yalng dimoidifikalsi keildeilkaltalnnya l deilngaln 1 meilnunjukkaln seilbeilralpa l 

balik moideill meilnjeillalskaln valrialbeill deilpeilndeiln. 
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BAB IV 

GAMBARAN UMUM OBJEK PENELITIAN 

Industri peingoilahan teimbakau meimpunyai peiran peinting dalam 

meinggeirakkan eikoinoimi nasioinal, kareina meimpunyai multiplieir eiffeict yang sangat 

luas, seipeirti meinumbuhkan industri jasa teirkait, peinye idiaan lapangan usaha dan 

peinye irapan teinaga keirja meincapai 6,1 juta oirang teirutama di daeirah peinghasil 

teimbakau, ceingkeih dan seintra-seintra proiduksi roikoik (Kesehatan et al., 2009). 

Oileih kareina itu deingan meimpeirtimbangkan aspeik eikoinoimi industri peingoilahan 

teimbakau dikeimbangkan deingan tidak meingabaikan faktoir dampak keiseihatan. 

Seisuai deingan Peirpreis Noi. 28 Tahun 2008 teintang Keibijakan Industri Nasioinal, 

Industri Hasil Teimbakau (IHT) dan Peirmeinpeirin Noi.117/M-IND/PEiR/10/2009 

teintang Roiadmap Peingeimbangan Klasteir Industri Hasil Teimbakau teirmasuk salah 

satu industri prioiritas untuk dikeimbangkan. 

Meinurut keimeinteirian peirindustrian peirusahaan roikoik meimbeirikan kointribusi 

beisar bagi peireikoinoimian Indoineisia. Peirusahaan roikoik meinyumbang peindapatan 

dari cukai dan pajak yang teirus meiningkat. Peindapatan neigara dari cukai pada 

tahun 2020 seibeisar Rp185,9Triliun, tahun 2021 seibeisar Rp 188,8 triliun, dan 

tahun 2022 seibeisar Rp 198,02 atau naik seikitar 4,9% dari tahun 2021.Kineirja 

keiuangan industri roikoik pada tahun 2018 meinunjukkan kineirja yang cukup baik. 

Koindisi ini dapat meimbeirikan keiuntungan bagi para industri roikoik yang dimana 

meinjadi sasaran inveistasi yang meinarik bagi para inveistoir. Industri roikoik meiliputi 

peirusahaan – peirusahaan roikoik yang listing di Bursa Eifeik Indoineisia, yaitu PT 

Gudang Garam Tbk (GGRM), PT Hanjaya Mandala Sampoieilrna Tbk (HMSP), PT 
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Wismilak Inti Makmur Tbk (WIIM) dan PT Bantoieill Inteilrnasioinal Inveilstama Tbk 

(RMBA). Beirikut meirupakan gambaran umum peirusahaan – peirusahaan sub 

seiktoir roikoik yang meinjadi sampeil dalam peineilitian ini : 

4.1 PT Gudang Garam Tbk 

PT Peirusahaan Roikoik Tjap Gudang Garam Tbk (teirkeinal deingan nama 

singkatan PT Gudang Garam Tbk) adalah seibuah 

meireik/peirusahaan proidusein roiko ik di Indoineisia. Didirikan pada 26 

Juni 1958 oileih Surya Woinoiwidjo ijoi, peirusahaan roikoik ini meirupakan salah 

satu peimimpin pasar dan yang teirbeisar dalam proiduksi roikoik kreiteik dalam 

neigeiri. Proiduksi dan kantoir pusat Gudang Garam ada di koimpleiks seibeisar 

514 heiktar di Keidiri, Jawa Timur. 

Gudang Garam didirikan oileih Tjoia Ing-Hwiei atau Surya Woinoiwidjoijoi. 

Seibeilum meindirikan peirusahaan ini, di saat beirumur seikitar dua puluh tahun, 

Tjoia Ing-Hwiei meindapat tawaran beikeirja dari pamannya, Tjoia Koik Jiang, 

seilaku peimilik NV Tjap 93 yang meirupakan salah satu pabrik roikoik teirkeinal 

di Jawa Timur pada waktu itu. Beirkat keirja keiras dan keirajinannya dia 

meindapatkan proimoisi dan akhirnya meinduduki poisisi direiktur di peirusahaan 

teirseibut.
 

Namun, keimudian muncul peirseingkeitaan antara paman dan keipoinakan 

teirseibut, eintah kareina peirbeidaan strateigi atau keipeimilikan saham, seihingga 

Tjoia Ing-Hwiei meimutuskan untuk keiluar dari Cap 93 pada tahun 1956. Dia 

meimilih loikasi di jalan Seimampir II/l, Keidiri, di atas tanah seiluas ±1.000 m² 

milik Muradioisoi yang keimudian dibeili peirusahaan, dan seilanjutnya diseibut 

https://id.wikipedia.org/wiki/Nama_dagang
https://id.wikipedia.org/wiki/Nama_dagang
https://id.wikipedia.org/wiki/Perusahaan
https://id.wikipedia.org/wiki/Rokok
https://id.wikipedia.org/wiki/Indonesia
https://id.wikipedia.org/wiki/26_Juni
https://id.wikipedia.org/wiki/26_Juni
https://id.wikipedia.org/wiki/1958
https://id.wikipedia.org/wiki/Surya_Wonowidjojo
https://id.wikipedia.org/wiki/Rokok_kretek
https://id.wikipedia.org/wiki/Kediri
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Unit I ini, ia meimulai industri rumah tangga meimproiduksi roikoik seindiri, 

diawali deingan roikoik kreiteik dari keiloiboit deingan meireik Inghwiei. Seiteilah dua 

tahun beirjalan, Ing-Hwiei meingganti nama peirusahaan dan proiduknya 

meinjadi Peirusahaan Roikoik Tjap Gudang Garam (disingkat Gudang Garam), 

teirhitung seijak 26 Juni 1958. Awal PR Gudang Garam seindiri dibantu deingan 

50 karyawan eiks-Cap 93. Koino in, nama "Gudang Garam" diraih Ing-Hwiei 

dari mimpi.
 

Meinurut Dukut Imam Widoidoi, seijarawan Jawa Timur, nama "gudang 

garam" yang disandang oileih peirusahaan ini teirceirmin pada loigoi peirusahaan 

yang sampai saat ini masih digunakan. Loigoi itu dideisain oileih Tjoia Ing-Hwie i 

beirsama salah satu karyawannya yang beikeirja di pabrik teirseibut. Loigoi itu 

teirlahir dari seibuah mimpi gudang garam lima lois yang beirada 

deikat reil keireita api Keirtoisoinoi–Bangil. Gudang garam yang dimaksud adalah 

bangunan yang teirleitak di deikat pabrik roikoik NV Tjap 93, teimpat keirja Tjoia 

Ing-Hwiei seibeilum meindirikan peirusahaan seindiri. Loikasi gudang itu tidak 

jauh dari Stasiun Keidiri. Deisain loigoi deingan pintu teirbuka, seiteingah teirtutup 

dan teirtutup, dibuat seibagai tanda bahwa Gudang Garam tidak akan peirnah 

puas dan meirasa di puncak.
 

Tjoia Ing-Hwiei, yang keilak beirganti nama meinjadi Surya Woinoiwidjoijoi, 

beirusaha meingeimbangkan usaha barunya ini deingan teikun. Tidak pulang 

sampai teingah malam, ia meimfoikuskan usahanya meiramu bagaimana 

campuran reiseip kreiteik yang baik.Tidak disangka, keimudian peirtumbuhan 

usaha rumahan Gudang Garam pun tumbuh deingan peisat, deingan di tahun 
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1966 sudah meinyandang geilar seibagai proidusein kreiteik teirbeisar di Indoineisia, 

deingan ribuan karyawan dan 50 juta batang roikoik kreiteik. Walaupun seimpat 

teirdampak oileih krisis poilitik di peirteingahan 1960-an yang meimbuatnya 

keihilangan banyak karyawan, langkah ceirmat Surya beirhasil meimbangkitkan 

bisnisnya keimbali dalam waktu yang tidak teirlalu lama. Di tahun 1969, Surya 

meiningkatkan status peirusahaannya meinjadi seibuah firma, dan pada 30 Juni 

1971 beirubah meinjadi peirseiroian teirbatas (PT PR Tjap Gudang Garam). Di 

tahun 1973, Gudang Garam juga mulai meinancapkan peingaruhnya di luar 

neigeiri deingan meingeikspoir proiduk roikoiknya..
 

Gudang Garam kini meimeigang seikitar 21% pangsa pasar roikoik nasioinal, 

deingan pabrik di Keidiri, Sumeineip, Karanganyar dan Geimpoil. Untuk 

distribusi, PT Gudang Garam Tbk tidak meindistribusikan seicara langsung 

meilainkan meilalui PT Surya Madistrindoi lalu keipada peidagang eiceiran 

keimudian baru kei koinsumein. 

Dalam meinghadapi tantangan baru-baru ini, peirseiroian meinambah moidal 

anak usahanya yakni PT Surya Keirta Agung (SKA), dalam meindukung 

reincana peirusahaan untuk eikspansi bisnis jalan toil. Beirdasarkan keiteirangan 

di Bursa Eifeik Indoineisia (BEiI), Gudang Garam beirsama deingan PT Suryaduta 

Inveistama masing-masing deingan keipeimilikan saham 99,9% dan 0,1% atas 

SKA, meimutuskan untuk meilakukan peinambahan moidal dasar pada 

SKA. Tidak hanya itu, suntikan moidal Rp 1 triliun juga dibeirikan pada PT 

Surya Dhoihoi Inveistama (peirusahaan afiliasi) yang meingeiloila Bandara Dhoihoi 
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Keidiri yang sahamnya dimiliki 99,99% oileih Gudang Garam, deingan tujuan 

akhirnya akan diakuisisi oileih peirusahaan kreiteik ini.
 

Tak hanya itu, kabarnya, Gudang Garam teilah meimbeintuk 3 anak 

peirusahaan baru dan siap meirambah roikoik eileiktrik. Satu adalah seibagai 

impoirtir, keimudian peirusahaan keidua distribusi, dan keitiga untuk 

manufakturnya. Meinurut Direiktur Gudang Garam, Istata Taswin Siddharta, 

peirusahan meilihat trein roikoik eileiktrik dapat meimbuka poiteinsi peirsaingan di 

industri roikoik walaupun saat ini peirseiroian meilihatnya beilum seibagai 

ancaman seirius. 

4.2 PT Hanjaya Mandala Sampoe lrna Tbk (HMSP) 

 PT Hanjaya Mandala Sampoieirna Tbk (teirkeinal deingan nama singkatan PT 

HM Sampoieirna Tbk, peingucapan bahasa Indoineisia: [ha.ɛm ˈsampuɾna]) 

adalah seibuah peirusahaan roiko ik di Indoineisia. Meirupakan salah satu 

peimimpin pasar dan yang teirbeisar dalam industri roikoik nasioinal, kantoir 

pusatnya beirada di Surabaya, Jawa Timur. Peirusahaan ini seibeilumnya 

dimiliki oileih keiluarga Sampoieirna, namun seijak Meii 2005 keipeimilikan 

mayoiritasnya beirpindah tangan kei Philip Moirris Inteirnatioinal, peirusahaan 

roikoik teirbeisar di dunia dari Ameirika Seirikat, meingakhiri tradisi keiluarga 

yang meileibihi 90 tahun. 

 Lieim Seieing Teiei, seioirang imigran Tioingkoik dari Fujian, Tioingkoikbeirsama 

istrinya, Sieim Tjiang Nioi, pada tahun 1912 mulai meirintis usaha roikoik keicil-

keicilan di warung meireika di Ngaglik, Surabaya, yang dijajakan oileih dirinya 

deingan seipeida. Lieim saat itu sudah meimiliki peingalaman meiracik dan 
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meilinting roikoik dari peikeirjaan seibeilumnya di seibuah pabrik roikoik yang ada 

di Lamoingan. Untuk meimfoirmalkan usahanya, pada tahun 1913, Lieim 

meimulai proiduksi roikoiknya seicara koimeirsial dalam wadah Handeil 

Maatschappij Lieim Seieing Teiei deingan proiduk awalnya hanyalah kreiteik yang 

dilinting deingan tangan di Surabaya. Roikoik kreiteik ini keimudian dikeinal 

deingan nama "Dji Sam Soiei" (234, jika dijumlahkan meinjadi 9, "angka 

keibeiruntungan" Lieim). Koinoin, keimasan Dji Sam Soiei, yang teilah digunakan 

seijak 1914, tidak peirnah direivisi hingga 2000. 

 Awalnya, usaha "Pabrik Roikoik Lieim Seieing Teiei" (Sigareittein Fabrie ik 

Lieim Seieing Teiei) ini meinghadapi tantangan beirupa teirbakarnya warung 

meireika yang meinghancurkan bisnis roikoik ini di tahun 1916, meiskipun 

beilakangan ia bisa keimbali meimasuki dunia roikoik seiteilah meimbeili pabrik 

roikoik yang hampir bangkrut deingan tabungan Sieim. Di pabrik baru ini, 

seilama 5 tahun, Lieim beirusaha meiracik reiseip roikoik yang teipat deimi meinarik 

peilanggan deingan bantuan istrinya. Reiseip ini keimudian digunakan bagi 

proiduk utamanya, Dji Sam Soiei. Beilakangan, peirusahaan milik Lieim juga 

meingeidarkan meireik seipeirti 123, 77, 720, 678, dan Djangan Lawan. 

 Pada tahun 2013, PT HM Sampoieirna meimeinangkan Anugeirah Proiduk 

Peirtanian Beirdaya Saing kateigo iri CSR. Pada tahun 2014, peirusahaan juga 

teilah meireismikan pabrik SKM (Sigareit Kreiteik Meisin) baru di Karawang dan 

difoikuskan untuk tujuan eikspoir.Di teingah geimpuran proiduk roikoik goiloingan I 

& II, Sampoieirna meilakukan geibrakan deingan beikeirjasama atau leibih dikeinal 

saat ini deingan joiint veinturei deingan beirbagai peirusahaan, untuk beirsaing 
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deingan proiduk lain. Pada tahun 2020, beirbagai proiduk diluncurkan dari 

seigmein Sigareit Kreiteik Tangan (SKT) dan Sigareit Kreiteik Meisin (SKM). 

Proiduk ini didistribusikan langsung oileih HM Sampoieirna kei seiluruh 

Indoineisia, deimi meimpeirceipat peinjualan proiduk. Alhasil, proiduk yang 

ditawarkan makin variatif dan beiragam. Keipeimilikan PT HM Sampoieirna Tbk 

saat ini dikuasai oileih PT Philip Moirris Indoineisia 92,5%, sisanya publik. 

 Seilama leibih dari 10 tahun, Sampoieirna meimimpin pasar roikoik Indoineisia 

deingan pangsa pasar seibeisar 32,2% pada tahun 2019. Sampoieirna saat ini 

meimiliki pabrik yang beirloikasi di Surabaya, Pasuruan, Malang, Karawang, 

dan Proiboilinggoi, kantoir pusat di Surabaya dan kantoir peirwakilan utama di 

Jakarta. Seilain itu, Sampoieirna juga beikeirja sama deingan 38 Mitra Proiduksi 

Sigareit yang pabriknya teirseibar di pulau Jawa dan seicara beirsama-sama 

meimpeikeirjakan seikitar 37.700 oirang dalam meimproiduksi proiduk-proiduk 

Sigareit Kreiteik Tangan. Sampo ieirna meinjual dan meindistribusikan roikoik 

meilalui 112 loikasi kantoir cabang zoina, kantoir peinjualan dan pusat distribusi 

di seiluruh peiloisoik Indoineisia.
 

4.3 PT Wismilak Inti Makmur Tbk 

 PT Wismilak Inti Makmur Tbk (IDX: WIIM) atau Wismilak Groiup adalah 

seibuah peirusahaan roikoik di Indoineisia yang beirpusat di Surabaya, didirikan 

pada tahun 1994. Anak usaha utamanya adalah PT Geiloira Djaja yang 

beirgeirak langsung dalam proiduksi roikoik dan dibeintuk pada tahun 1962, 

seibagai usaha peirtama dari Wismilak Groiup 
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 Pada 26 Deiseimbeir 1962, pasangan Liei Koiein Liei (Wisman Ali) dan Lieim 

Siein Nio i (Sinta Deiwi Sampoieirna, anak keitiga dari Lieim Seieing Teiei yang 

meirupakan peindiri HM Sampoieirna) beirsama deingan Oieii Bian Hoik (Budioinoi 

Widjajadi) meindirikan PT Geiloira Djaja. Mula-mula pabrik teirseibut beirdiri di 

loikasi di Jl. Peiteimoin Barat Surabaya, deingan hanya 10 oirang peigawai. PT 

Geiloira Djaja meimulai keigiatan usahanya dibidang roikoik deingan 

dikeiluarkannya SKT (Sigareit Kreiteik Tangan) deingan meireik "Galan" 

(singkatan dari tiga seimbilan) pada tahun teirseibut. Pada 5 Mareit 1963, PT 

Geiloira Djaja meimulai proiduksi roikoik "Wismilak Kreiteik Speicial". Nama 

Wismilak koinoin beirasal dari kata beirbahasa Inggris, wish mei luck (seimoiga 

beiruntung), seidangkan loigoinya didoiminasi gambar oirang tua yang 

dimaksudkan agar bisnis ini panjang umur dan bisa meindapat keibeiruntungan 

deingan keirja keiras.  

 Dengan semakin seimbangnya perusahaan, pada tahun 1966, PT Geiloira 

Djaja kembali membeli tanah seluas 1 hektar di Jalan Putroi Agung Weitan, 

Surabaya. Jumlah karyawan saat itu adalah 45 euro. Dengan cepatnya neraca 

perusahaan, pada tahun 1976, PT Geiloira Djaja mulai mengambil alih posisi 

baru Jl. Buntaran 9, Surabaya meliputi area seluas 10 hektar dan 

mempekerjakan sekitar 3.000 orang sejauh ini. Awalnya, sertifikat kreativitas 

Galan dan Wismilak dicetak di bagian luar. Oleh karena itu, untuk memenuhi 

kebutuhan iman kreatif, PT Putri Jaya didirikan pada tanggal 27 November 

1979 dan kemudian berganti nama menjadi PT Putri Geiloira Djaja pada 

tanggal 4 April 1981. 
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 Beibeirapa meireik lahir pada tahun 2000 dan seilanjutnya. Misalnya 

"Wismilak Slim" (2000), SKT loiw tar–loiw nicoitinei peirtama di Indoineisia. 

Pada tahun 2000 itu pula mulai diproiduksi cigars deingan brand "Wismilak 

Preimium Cigars" deingan varian Roibustoi seibagai proiduk awal. Pada tahun 

2004, lahir brand Galan Slim dan seilanjutnya, tahun 2009 lahir brand 

"Wismilak Diploimat Anniveirsary". Tahun 2010, PT Geiloira Djaja masuk 

keieira kreiteik mild deingan meiluncurkan brand "Galan Mild" pada awal tahun 

2011. Pada tahun itu pula mulai diproiduksi pula varian Wismilak Preimium 

Cigars, yaitu Coiroina dan Peitit Coiroina. 

 Seijak tahun 2010, Diploimat Succeiss Challeingei (DSC) meirupakan 

proigram koimpeitisi keiwirausahaan yang meimbeirikan keiseimpatan keipada 

kaum muda Indoineisia yang beirani beirwirausaha untuk meimpeiroileih hibah 

moidal usaha, eidukasi, dan peindampingan, meiwujudkan dan meingeimbangkan 

idei-idei bisnis yang kreiatif, beirgabung dalam jaringan alumni Diploimat 

Eintreipreineiur Neitwoirk (DEiN), dan beirpeiluang meinjadi wirausahawan sukseis 

yang tangguh dan beirmanfaat. Proigram ini sudah diseileinggarakan seijak tahun 

2010, dan teirus diseimpurnakan dari tahun kei tahun oileih Wismilak 

Foiundatioin.  

 Pada 18 Deiseimbeir 2012, induk usaha Wismilak Groiup, PT Wismilak Inti 

Makmur reismi meilantai di Bursa Eifeik Indoineisia deingan koide i 

WIIM.
[6]

 Seibeinarnya, peincatatan saham peirdana peirusahaan ini sudah 

direincanakan seijak Januari 1995, namun kareina krisis keiuangan 1997-

1998 itulah yang meimbuat peirusahaan ini meingurungkan reincana teirseibut. 
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 Pada bulan Juli 2020, seilama pandeimi COiVID-19, Wismilak meincatatkan 

laba beirsih yang naik 409 peirsein pada peirioideieinam bulan yang beirakhir Juni 

2020. Seibeilumnya, Seikreitaris Peirusahaan Wismilak Surjantoi Yasaputeira 

meingakui peirtumbuhan peinjualan tahun ini didoiroing oileih 2 proiduk unggulan 

yang baru dirilis peirseiroian yakni di seigmein SKT (Sigareit Kreiteik Tangan) 

deingan jeinama Wismilak Satya dan SKM (Sigareit Kreiteik Meisin) deingan 

jeinama Diploimat Eivoi. Wismilak Groiup langsung meimpeirluas jangkauan 

distribusinya kei Sumateira. 

 Beirdasarkan publikasi lapoiran keiuangan peirseiroian peir 30 Juni 2020, laba 

beirsih peirseiroian meileisat 409,67 peirsein seicara tahunan meinjadi Rp43,6 

miliar. Pada peirioideieinam bulan 2019, laba beirsih Wismilak hanya Rp8,55 

miliar. Laba yang meiroikeit pada peirioidei teirseibut diseibabkan oileih 

peirtumbuhan peinjualan 27,71 peirsein seicara ye iar-oin-yeiar meinjadi Rp829,26 

miliar. Di samping itu teirdapat keinaikan peindapatan lain-lain meinjadi Rp8,5 

miliar pada peirioidei teirseibut. Di sisi lain, beiban poikoik peinjualan dan beiban 

usaha peirseiroian meiningkat masing-masing 27,41 peirsein meinjadi Rp574,48 

miliar dan 8,13 peirsein meinjadi Rp 205,89 miliar. 

 Pada tahun 2022, laba beirsih Wismilak keimbali meiningkat 30,33 peirsein, 

seihingga meinjadi Rp82,16 miliar. Padahal, di peirioidei yang sama di tahun 

2021, laba beirsih WIIM hanya seibeisar Rp63,04 miliar. Tumbuhnya laba 

beirsih Wismilak teirjadi di teingah ambruknya laba beirsih eimitein-eimitein roikoik 

teirbeisar Tanah Air. 
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4.4 PT Bantoell Intelrnasional Invelstama Tbk 

 PT Beintoieil Inteirnasioinal Inveistama Tbk atau Beintoieil Groiup adalah salah 

satu peirusahaan roikoik teirbeisar di Indoineisia. Peirusahaan ini beirpusat 

di Jakarta, deingan mayoiritas oipeirasioinalnya beirada di Malang, dan dimiliki 

oileih raksasa roikoik inteirnasioinal British Ameirican Toibaccoi. 

 Seisungguhnya, peirusahaan yang pada saat ini beirnama PT Beintoieil 

Inteirnasioinal Inveistama Tbk, bukan meirupakan peirusahaan Beintoieil asli. 

Awalnya, peirusahaan ini beirnama PT Rimba Niaga Idoila keitika didirikan 

pada tahun 1987. PT Beintoieil Inteirnasioinal Inveistama seindiri baru bisa 

beirmain dalam industri roikoik keitika meingakuisisi peirusahaan roikoik Beintoieil 

"seisungguhnya", yaitu PT Beintoieil Prima (yang meirupakan peineirus dari 

Beintoieil yang asli seijak 1930) pada tahun 2000. Beinto ieil Prima keimudian 

meinjadi anak usaha PT Beintoieil Inteirnasioinal Inveistama. Saat ini, PT Beintoieil 

Inteirnasioinal Inveistama meinjadi peirusahaan induk dari Beintoieil Prima dan 

Beintoieil Distribusi Utama. 

 PT Beintoieil Inteirnasioinal Inveistama seisungguhnya hanyalah peirusahaan 

induk dari Beintoieil Prima dan tidak meimproiduksi roiko ik seicara langsung. 

Beintoieil Inteirnasioinal didirikan pada 11 April 1987 deingan nama PT Rimba 

Niaga Idoila dan mulai beiroipeirasi pada tahun 1989. Seibeilum meinjadi PT, 

beintuk usahanya adalah CV beirnama CV Rimba Niaga yang sudah beirdiri 

seijak 19 Januari 1979 deingan bisnis awalnya adalah meingumpulkan, 

meingoilah dan meimproiseis roitan meintah untuk keibutuhan industri maupun 

eikspoir di Samarinda, Kalimantan Timur. Keimudian, seiteilah beintuk usahanya 
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beirubah dari CV meinjadi PT seirta meinyandang nama baru, kantoir pusatnya 

pindah kei Jakarta dan usahanya dipeirluas deingan 

meimproiduksi furnitur dari roitan maupun kayu yang seibagian untuk 

eikspoir. Seiteilah tiga tahun beirdiri, pada 5 Mareit 1990 PT Rimba reismi 

meincatatkan sahamnya di Bursa Eifeik Jakarta deingan harga Rp 3.800/saham. 

Koidei sahamnya adalah RMBA, yang masih digunakan sampai seikarang oileih 

PT Beinto ieil Inteirnasioinal Inveistama. 

 Peirusahaan ini keimudian meimiliki pabrik furnitur 

di Tangeirang dan Purwakarta, namun seilanjutnya pada 1994 meireincanakan 

beiralih usaha kei bidang proiduksi teikstil kareina meingalami keisulitan bahan 

baku. Beibeirapa waktu keimudian, PT Rimba reismi meininggalkan bisnis roitan 

dan meinjadi industri teikstil, dalam hal ini meimiliki pabrik peirceitakan dan 

peiwarnaan teikstil. Beilakangan, di tanggal 27 Deiseimbeir 1996, PT Rimba 

Niaga Idoila Tbk meingubah namanya meinjadi PT Transindoi Multi Prima Tbk. 

Manajeimein baru Transindoi keimudian meimpeirluas bisnisnya kei bidang 

peirdagangan umum, teirmasuk distribusi roikoik Beintoieil. Walaupun deimikian, 

Transindoi pada saat itu tidak meimiliki proispeik atau bisnis yang beisar. 

Aseitnya pada 1999 hanya meincapai Rp 6,8 miliar. 

 Di tahun 2000, PT Beintoieil Prima meingalami masalah kareina teirjeirat 

hutang kei BPPN seinilai Rp 281 miliar. Hadirlah pada saat itu oirang lain, 

yaitu Bhakti Inveistama (milik Hary Tanoieisoieidibjoi). Deingan bantuan dana 

dari Geio irgei Soirois (ada rumoir yang meinyatakan bahwa seibeinarnya Soirois-lah 

yang ingin meingakuisisi peirusahaan roikoik ini), Bhakti beirniat untuk 

https://id.wikipedia.org/wiki/Furnitur
https://id.wikipedia.org/wiki/Rotan
https://id.wikipedia.org/wiki/Bursa_Efek_Jakarta
https://id.wikipedia.org/wiki/Tangerang
https://id.wikipedia.org/wiki/Purwakarta
https://id.wikipedia.org/wiki/Tekstil
https://id.wikipedia.org/wiki/BPPN
https://id.wikipedia.org/wiki/Bhakti_Investama
https://id.wikipedia.org/wiki/Hary_Tanoesoedibjo
https://id.wikipedia.org/wiki/George_Soros


76 
 

 
 

meingakuisisi PT Beintoieil Prima. Caranya adalah, Bhakti meingakuisisi saham 

PT Transindoi dahulu leiwat skeima rights issuei, dimana pada Feibruari 2000 

Hary Tanoiei sudah meinjadi Preisidein Koimisaris PT Transindoi. Seibeilum 

akuisisi ini, 65% saham Transindoi seibeinarnya sudah dimiliki Rajawali (leiwat 

PT Amanat Surya Kudus dan PT Rajawali Coirpoiratioin) seihingga 

keimungkinan Peiteir Soindakh juga meinyeitujui transaksi ini (kareina rupanya 

PT Amanat juga teirjeirat hutang seinilai Rp 8 miliar). Lalu, pada Mareit 2000, 

PT Transindoi yang sudah dibawah keindali Bhakti keimudian meingakuisisi 

75% saham Beintoieil Prima dari tangan Rajawali (dan 75% PT Leistariputra 

Wiraseijati, yang meimproiduksi roikoik Star Mild) deingan toital transaksi Rp 

349 miliar. Seijak saat itu, praktis saham mayoiritas PT Beintoieil Prima dimiliki 

oileih PT Transindoi Multi Prima deingan sisanya dimiliki langsung oileih 

Rajawali dan pihak lain.Artinya, bisa dikatakan bahwa PT Beintoieil Prima kini 

bisa masuk kei bursa saham deingan meitoidei backdoioir listing. Seiiring proiseis 

ini, pada 11 Feibruari 2000, PT Transindoi Multi Prima reismi beirganti nama 

meinjadi PT Beintoieil Inteirnasioinal Inveistama Tbk, yang meinjadi peirusahaan 

induk dari dua pabrik roikoik yang sudah diakuisisinya teirseibut. 

 Untuk dikeitahui, dalam peirioidei 24-28 Agustus 2020, saham Beintoieil naik 

136 peirsein. Seijak awal tahun, saham RMBA juga naik 78,79 peirsein atau 

beirkeibalikan deingan koindisi umum yang mana indeiks harga saham gabungan 

(IHSG) masih meinceitak reiturn neigatif dalam peirioidei tahun beirjalan.Beintoieil 

seindiri seimpat teirdampak oipeirasioinalnya deingan pandeimi COiVID-19. 

Peirseiroian sudah meilakukan peingaturan jam keirja dan skeima beikeirja dari 

https://id.wikipedia.org/wiki/Rights_issue
https://id.wikipedia.org/wiki/Komisaris
https://id.wikipedia.org/wiki/Rajawali_Corporation
https://id.wikipedia.org/wiki/Star_Mild
https://id.wikipedia.org/w/index.php?title=Backdoor_listing&action=edit&redlink=1
https://id.wikipedia.org/wiki/Perusahaan_induk
https://id.wikipedia.org/wiki/Perusahaan_induk
https://id.wikipedia.org/wiki/Agustus
https://id.wikipedia.org/wiki/2020
https://id.wikipedia.org/wiki/Pandemi_COVID-19
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rumah untuk beibeirapa karyawan, namun meinjanjikan tidak ada peimoitoingan 

gaji dan PHK teirhadap karyawan. Namun, seicara umum peindapatan 

peirseiroian dipeirkirakan turun 25-50%. 

 Guna meinjaga keibeirlangsungan usaha, Beintoieil meimastikan stoik roikoik 

teirseidia cukup di pasar. Anak usaha British Ameirican Toibaccoi itu juga 

meilakukan upaya eifisieinsi sambil meimpeirtahankan kualitas. Seibeilumnya, 

Direiktur Leigal &Eixteirnal Affairs Beintoieil Meircy Francisca Sinaga 

meingatakan peirseiroian meinceitak keiuntungan pada 2019 seiteilah tujuh tahun 

meindeirita keirugian. Beintoieil juga sukseis meimasarkan proiduknya kei 20 

neigara di Asia Pasifik dan Timur Teingah. Neigara tujuan eikspoir peirusahaan 

teilah meingalami peiningkatan yang peisat dari seibeilumnya yang hanya 

beirjumlah 8 neigara pada 2016. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

103 
 

BAB VI 

PENUTUP 

6.1 Kesimpulan  

Beirdasarkan hasil peineilitian dari peimbahasan bab seibeilumnya maka 

peinulis meinyimpulkan bahwa : 

1.  Deibt toi Eiquity Ratioi(DEiR) seicara parsial beirpeingaruh poisitif dan 

signifikan teirhadap Harga Saham Peirusahaan Sub Seiktoir Roikoik yang 

teirdaftar di Bursa Eifeik Indoineisia (BEiI) tahun 2016 – 2022. Hal ini terjadi 

karena jumlah nilai utang perusahaan sebagian besar digunakan untuk 

ekspansi perusahaan, yang artinya jika laba perusahaan meningkat 2 kali 

lipat setelah berutang, maka hal tersebut juga dapat menarik minat investor 

untuk membeli saham di perusahaan tersebut sehingga harga sahamnya 

tetap tinggi dikarenakan banyaknya permintaan saham. 

2. Toital Asseit Turnoiveir (TATOi) seicara parsial beirpeingaruh neigatif dan 

signifikan teirhadap Harga saham Peirusahaan Sub Seiktoir Roikoik yang 

teirdaftar di Bursa Eifeik Indo ineisia (BEiI) tahun 2016 – 2022.. TATO i 

beirnilai neigatif kareina keimampuan seimua aseit dalam meinciptakan 

peinjualan beilum teintu dapat meiningkatkan laba kareina seibagian dari 

peinjualan teirseibut digunakan untuk meimbayar hutang dan beiban-beiban. 

3. Pricei toiEiarning Ratio i(PEiR) seicara parsial beirpeingaruh neigatif dan 

signifikan teirhadapHarga saham Peirusahaan Sub Seiktoir Roikoik yang 

teirdaftar di Bursa Eifeik Indo ineisia (BEiI) tahun 2016 – 2022. Hal ini 
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meinyatakan bahwa apabila ada peirubahan beirupa keinaikan pada variabeil 

ini maka hal teirseibut akan meingurangi harga saham pada peirusahaan. PER 

yang negatif juga menunjukkan bahwa investor cenderung berinvestasi 

pada perusahaan yang memiliki nilai PER yang rendah. 

4. Pricei toi Boioik Valuei(PBV) seicara parsial beirpeingaruh poisitif dan 

signifikan teirhadapHarga Saham Peirusahaan Sub Seiktoir Roikoik yang 

teirdaftar di Bursa Eifeik Indo ineisia (BEiI) tahun 2016 – 2022. Semakin 

tinggi rasio PBV suatu perusahaan berarti semakin tinggi pula kepercayaan 

pasar akan prospek perusahaan tersebut, sehingga semakin tinggi rasio 

PBV suatu perusahaan akan berakibat pada meningkatnya harga saham 

suatu perusahaan.  

6.2 Saran 

 Peineilitian ini tidak teirleipas dari keisalahan dan keiteirbatasan yang meileikat 

dalam peinyusunan peineilitian ini. Beirikut beibeirapa saran untuk peineilitian 

seilanjutnya: 

1. Peineilitian ini hanya meinggunakan peirusahaan sub seiktoir Roikoik seibagai 

oibjeik peineilitian seihingga disarankan untuk peineilitian seilanjutnya  dapat 

meinggunakan sub seiktoir peirusahaan yang lain seibagai oibjeik peineilitian. 

2. Bagi inveistoir atau caloin inveistoir seibeilum meilakukan inveistasi heindaklah 

teirleibih dahulu meimpeirhatikan faktoir – fakto ir apa saja yang 

meimpeingaruhi teirjadinya harga saham, kareina seio irang inveistoir harus 

meimahami fundameintal dan teiknikal suatu peirusahaan. Dalam peineilitian 
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ini meinunjukkan bahwa PBV beirpeingaruh poisitif, hal ini meinunjukkan 

bahwa peirusahaan meimiliki fundameintal atau kineirja keiuangan yang baik. 

Namun DEiR beirpeingaruh poisitif, hal ini meinunjukkan bahwa harga 

saham yang tinggi juga meingindikasikan hutang yang tinggi pula. 

3. Pada peineilitian ini meinggunakan variabeil deipeindein beirupa DEiR, TATO i, 

PEiR dan PBV, untuk peineilitian seilanjutnya disarankan meinggunakan 

variabeil lain untuk meilihat apa saja yang meimpeingaruhi harga saham 

seipeirti Eiarning Peir Sharei, Curreint Ratioi, Reiturn Oin Eiquity, Noin 

Peirfoiming Loian dan lain seibagainya. 
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LAMPIRAN 

Lampiran 1: Populasi 

No 
Kode 

Perusahaan 
Nama Perusahaan Tanggal IPO 

1 
GGRM Gudang Garam Tbk 17 Juli 1990 

2 
HMSP Hanjaya Mandala Sampoelrna Tbk 15 Agustus 1990 

3 
WIIM Wismilak Inti Makmur Tbk 18 Delselmbelr 2012 

4 
ITIC Indonelsian Tobacco Tbk 4 Juli 2019 

5 
RMBA 

Bantoell Intelrnasional Invelstama 

Tbk 
5 Marelt 1990 

 

Lampiran 2 : Kriteria Sampel 

1. Pelrusahaan Selktor Industri Barang Konsumsi Sub Se lktor Rokok yang te lrdaftar 

di (BElI) sellama pelriodel 2016 – 2022 

2. Pelrusahaan me lnelrbitkan laporan keluangan dalam frelkuelnsi triwulan se llama 7 

tahun belrturut – turut yaitu tahun 2016 – 2022 

3. Pelrusahaan tidak me lngalami pelrubahan selktor (belrpindah selktor) sellama 

pelriodel pelnellitian 2016 – 2022 

4. Keltelrseldiaan dan ke llelngkapan data se llama pelriodel tahun 2016 – 2022 yang 

tellah diaudit selhingga informasi yang didapatkan le lbih dapat dipelrcaya.  

 

 

 

 



No 
Kode 

Perusahaan 
Nama Perusahaan 

Kriteria  

1 2 3 4 

1 
GGRM Gudang Garam Tbk     

2 HMSP Hanjaya Mandala Sampoelrna Tbk     

3 WIIM Wismilak Inti Makmur Tbk     

4 RMBA 
Bantoell Intelrnasional Invelstama 

Tbk 
    

 

Lampiran 3: Data penelitian tahun 2016 – 2022 frekuensi triwulan 

NO KODE TAHUN TRIWULAN DER TATO PER PBV 

1 GGRM 2016 1 0,59 0,28 74,20 1,99 

2 GGRM 2016 2 0,77 0,58 46,28 3,70 

3 GGRM 2016 3 0,67 0,89 25,93 1,90 

4 GGRM 2016 4 0,59 1,21 18,41 3,11 

5 GGRM 2017 1 0,44 0,34 66,73 2,14 

6 GGRM 2017 2 0,66 0,65 48,21 4,01 

7 GGRM 2017 3 0,57 0,98 23,37 2,02 

8 GGRM 2017 4 0,58 1,25 20,79 3,82 

9 GGRM 2018 1 0,44 0,35 73,73 3,16 

10 GGRM 2018 2 0,62 0,69 36,41 3,18 

11 GGRM 2018 3 0,55 1,00 24,73 3,32 

12 GGRM 2018 4 0,53 1,39 20,65 3,57 

13 GGRM 2019 1 0,38 0,40 67,97 3,37 

14 GGRM 2019 2 5,05 0,79 34,55 3,33 

15 GGRM 2019 3 0,52 1,14 13,91 2,13 

16 GGRM 2019 4 0,54 1,41 9,37 2,00 

17 GGRM 2020 1 0,44 0,35 32,31 1,48 

18 GGRM 2020 2 0,45 0,68 23,75 1,66 

19 GGRM 2020 3 0,36 1,08 13,65 1,36 

20 GGRM 2020 4 0,34 1,46 10,31 1,35 

21 GGRM 2021 1 0,32 0,37 39,84 1,15 

22 GGRM 2021 2 0,31 0,76 36,80 1,40 

23 GGRM 2021 3 0,44 1,11 15,15 1,09 

24 GGRM 2021 4 0,52 1,39 10,50 0,99 



25 GGRM 2022 1 0,47 0,33 56,43 1,01 

26 GGRM 2022 2 0,5 0,74 62,73 1,07 

27 GGRM 2022 3 0,48 1,12 29,47 0,78 

28 GGRM 2022 4 0,53 1,41 12,46 0,60 

29 HMSP 2016 1 0,36 0,46 5,87 5,21 

30 HMSP 2016 2 0,42 1,20 71,70 15,90 

31 HMSP 2016 3 0,38 1,66 50,64 14,96 

32 HMSP 2016 4 0,24 2,25 34,82 13,03 

33 HMSP 2017 1 0,38 0,44 139,29 12,11 

34 HMSP 2017 2 0,49 1,12 73,85 16,13 

35 HMSP 2017 3 0,33 1,58 48,25 9,65 

36 HMSP 2017 4 0,26 2,29 43,39 16,14 

37 HMSP 2018 1 0,41 0,44 153,08 12,48 

38 HMSP 2018 2 0,58 1,12 67,55 15,04 

39 HMSP 2018 3 0,56 1,58 46,39 14,26 

40 HMSP 2018 4 0,32 2,29 31,98 12,20 

41 HMSP 2019 1 0,46 0,42 133,93 11,30 

42 HMSP 2019 2 0,51 1,18 54,14 12,82 

43 HMSP 2019 3 0,52 1,58 26,02 8,33 

44 HMSP 2019 4 0,53 2,08 17,80 6,84 

45 HMSP 2020 1 0,62 0,37 49,14 4,24 

46 HMSP 2020 2 0,57 1,07 39,17 7,18 

47 HMSP 2020 3 0,56 1,51 23,73 5,69 

48 HMSP 2020 4 0,64 1,86 20,34 5,79 

49 HMSP 2021 1 0,40 0,51 62,50 4,88 

50 HMSP 2021 2 0,73 1,07 33,75 5,45 

51 HMSP 2021 3 0,78 1,48 21,46 4,36 

52 HMSP 2021 4 0,82 1,86 15,82 3,84 

53 HMSP 2022 1 0,92 0,44 57,81 3,45 

54 HMSP 2022 2 0,71 1,26 37,50 4,58 

55 HMSP 2022 3 0,79 1,75 21,67 3,96 

56 HMSP 2022 4 0,94 2,03 15,56 3,47 

57 RMBA 2016 1 -4,35 0,38 -10,33 -49,74 

58 RMBA 2016 2 0,42 0,67 -24,56 1,58 

59 RMBA 2016 3 0,45 1,00 -3,42 1,73 

60 RMBA 2016 4 0,43 1,43 -5,63 1,87 

61 RMBA 2017 1 0,54 0,29 -215,00 1,67 

62 RMBA 2017 2 0,58 0,67 -31,20 1,92 



63 RMBA 2017 3 0,6 1,03 -18,09 2,68 

64 RMBA 2017 4 0,58 1,44 -29,23 1,55 

65 RMBA 2018 1 0,59 0,33 -48,29 1,42 

66 RMBA 2018 2 0,68 0,72 -21,87 1,43 

67 RMBA 2018 3 0,64 1,15 -30,67 1,58 

68 RMBA 2018 4 0,74 1,47 -18,35 1,36 

69 RMBA 2019 1 0,89 0,32 -152,84 1,54 

70 RMBA 2019 2 0,90 0,67 -41,49 1,61 

71 RMBA 2019 3 0,88 0,95 1109,68 1,50 

72 RMBA 2019 4 1,02 1,23 237,41 1,43 

73 RMBA 2020 1 0,91 0,27 -211,76 1,10 

74 RMBA 2020 2 0,87 0,49 -50,00 1,00 

75 RMBA 2020 3 0,86 0,71 -13,94 1,00 

76 RMBA 2020 4 1,18 1,11 -2,14 1,00 

77 RMBA 2021 1 0,99 0,19 -1460,00 1,86 

78 RMBA 2021 2 0,86 0,45 -325,00 1,66 

79 RMBA 2021 3 0,63 0,71 -1390,91 1,94 

80 RMBA 2021 4 0,62 0,90 1390,91 1,92 

81 RMBA 2022 1 0,56 0,20 2550,00 1,91 

82 RMBA 2022 2 0,5 0,39 695,45 1,91 

83 RMBA 2022 3 0,35 0,61 397,40 1,91 

84 RMBA 2022 4 0,35 1,60 298,05 1,91 

85 WIIM 2016 1 0,33 0,34 24,48 0,86 

86 WIIM 2016 2 0,43 0,66 13,49 0,86 

87 WIIM 2016 3 0,33 1,00 11,52 0,89 

88 WIIM 2016 4 0,37 1,25 8,70 0,92 

89 WIIM 2017 1 0,31 0,31 53,75 0,94 

90 WIIM 2017 2 0,34 0,58 84,92 0,92 

91 WIIM 2017 3 0,27 0,91 26,79 0,68 

92 WIIM 2017 4 0,25 1,20 15,02 0,62 

93 WIIM 2018 1 0,27 0,27 133,33 0,56 

94 WIIM 2018 2 0,25 0,55 103,14 0,49 

95 WIIM 2018 3 0,29 0,82 29,63 0,36 

96 WIIM 2018 4 0,25 1,12 5,80 0,29 

97 WIIM 2019 1 0,31 0,24 352,00 0,55 

98 WIIM 2019 2 0,29 0,50 374,29 0,55 

99 WIIM 2019 3 0,29 0,78 91,08 0,41 

100 WIIM 2019 4 0,26 1,07 12,92 0,34 



101 WIIM 2020 1 0,33 0,27 14,58 0,16 

102 WIIM 2020 2 0,34 0,58 10,34 0,36 

103 WIIM 2020 3 0,38 0,90 6,74 0,60 

104 WIIM 2020 4 0,36 1,24 6,58 0,96 

105 WIIM 2021 1 0,29 0,36 48,18 1,52 

106 WIIM 2021 2 0,37 0,69 19,32 0,98 

107 WIIM 2021 3 0,39 1,10 9,49 0,83 

108 WIIM 2021 4 0,43 1,45 5,09 0,68 

109 WIIM 2022 1 0,32 0,42 25,31 0,70 

110 WIIM 2022 2 0,35 0,86 12,78 0,75 

111 WIIM 2022 3 0,52 1,22 9,86 1,12 

112 WIIM 2022 4 0,44 1,71 5,28 0,88 

 

Lampiran 4 : Model Regresi Data Panel 

1. Uji Statistik Deskriptif 

 

 

 

 

 

 

 

HS DER TATO PER PBV

 Mean  14499.05  0.513571  0.936093  58.34714  2.928501

 Median  862.5000  0.485000  0.895152  23.74000  1.663911

 Maximum  83800.00  5.050000  2.290000  2550.000  16.14000

 Minimum  79.00000 -4.350000  0.194152 -1460.000 -49.74000

 Std. Dev.  25310.71  0.662299  0.514899  366.5090  6.456202

 Skewness  1.600380 -0.649122  0.593809  2.341085 -4.341003

 Kurtosis  4.027581  46.47205  2.718221  26.64444  41.30832

 Jarque-Bera  52.73703  8827.023  6.952571  2711.250  7200.221

 Probability  0.000000  0.000000  0.030922  0.000000  0.000000

 Sum  1623894.  57.52000  104.8424  6534.880  327.9921

 Sum Sq. Dev.  7.11E+10  48.68897  29.42840  14910506  4626.762

 Observations  112  112  112  112  112



2. Common Effect Model (CEM) 

 

 

3. Fixed Effet Model (FEM) 

 

 

Dependent Variable: HS

Method: Panel Least Squares

Date: 05/09/23   Time: 13:03

Sample: 2016Q1 2022Q4

Periods included: 28

Cross-sections included: 4

Total panel (balanced) observations: 112

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 4.681092 1.107004 4.228612 0.0003

DER 0.473861 0.155488 3.047581 0.0054

TATO -0.386738 0.106000 -3.648474 0.0012

PER -0.097169 0.113774 -0.854049 0.4012

PBV 0.173844 0.173251 1.003418 0.3253

R-squared 0.555175     Mean dependent var 3.784667

Adjusted R-squared 0.484003     S.D. dependent var 1.269569

S.E. of regression 0.911969     Akaike info criterion 2.804589

Sum squared resid 20.79217     Schwarz criterion 3.038122

Log likelihood -37.06884     Hannan-Quinn criter. 2.879298

F-statistic 7.800469     Durbin-Watson stat 1.137870

Prob(F-statistic) 0.000318

Dependent Variable: HS

Method: Panel Least Squares

Date: 05/09/23   Time: 13:03

Sample: 2016Q1 2022Q4

Periods included: 28

Cross-sections included: 4

Total panel (balanced) observations: 112

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 5.688680 0.444910 12.78614 0.0000

DER 0.119068 0.060673 1.962455 0.0673

TATO -0.233892 0.057609 -4.060004 0.0009

PER -0.182763 0.055972 -3.265262 0.0049

PBV 0.047805 0.068862 0.694210 0.4975

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.967358     Mean dependent var 3.784667

Adjusted R-squared 0.940836     S.D. dependent var 1.269569

S.E. of regression 0.308806     Akaike info criterion 0.792517

Sum squared resid 1.525777     Schwarz criterion 1.446409

Log likelihood 2.112246     Hannan-Quinn criter. 1.001703

F-statistic 36.47398     Durbin-Watson stat 3.071027

Prob(F-statistic) 0.000000



4. Random Effect Model (REM) 

 

 

Lampiran 5 : Pemilihan Model Regresi Data Panel 

1. Uji Chow 

 

 

Dependent Variable: HS

Method: Panel Least Squares

Date: 05/09/23   Time: 13:03

Sample: 2016Q1 2022Q4

Periods included: 28

Cross-sections included: 4

Total panel (balanced) observations: 112

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 5.022880 0.398456 12.60587 0.0000

DER 0.359228 0.055144 6.514323 0.0000

TATO -0.357888 0.040497 -8.837481 0.0000

PER -0.110577 0.042383 -2.609006 0.0151

PBV 0.148171 0.061821 2.396762 0.0243

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 0.139079 0.1686

Idiosyncratic random 0.308806 0.8314

Weighted Statistics

R-squared 0.535146     Mean dependent var 2.984107

Adjusted R-squared 0.460769     S.D. dependent var 1.049635

S.E. of regression 0.770771     Sum squared resid 14.85220

F-statistic 7.195084     Durbin-Watson stat 0.997263

Prob(F-statistic) 0.000534

Unweighted Statistics

R-squared 0.541767     Mean dependent var 3.784667

Sum squared resid 21.41887     Durbin-Watson stat 0.691519

Effects Test Statistic  d.f. Prob. 

Cross-section F 190.273249 (3,104) 0.0000

Cross-section Chi-square 209.446128 3 0.0000



Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob. 

Cross-section random 4.095196 4 0.3933

Test Hypothesis

Cross-section Time Both

Breusch-Pagan  5.703796  0.485252  6.189049

(0.0169) (0.4861) (0.0129)

Honda  2.388262 -0.696600  1.196185

(0.0085) (0.7570) (0.1158)

King-Wu  2.388262 -0.696600  0.388260

(0.0085) (0.7570) (0.3489)

Standardized Honda  3.453903 -0.418356 -1.118353

(0.0003) (0.6622) (0.8683)

Standardized King-Wu  3.453903 -0.418356 -1.609923

(0.0003) (0.6622) (0.9463)

Gourieroux, et al. -- --  5.703796

(0.0229)

2. Uji Hausman 

 

 

 

3. Uji LM 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Lampiran 6 : Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Normalitas 

 

 



2. Uji Multikolinieritas 

 

 

3. Uji Heterokedastisitas 

 

4. Uji Autokorelasi 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     

     
F-statistic 1.503872     Prob. F(2,51) 0.2320 

Obs*R-squared 3.285767     Prob. Chi-Square(2) 0.1934 

 

Lampiran 7 : Uji Hipotesis 

1. Uji t (Parsial) 

 

 

 

 

DER TATO PER PBV

DER 1 0.05892328... -0.0247132... 0.53258922...

TATO 0.05892328... 1 -0.0424704... 0.32212955...

PER -0.0247132... -0.0424704... 1 0.01698672...

PBV 0.53258922... 0.32212955... 0.01698672... 1

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 0.600409 0.397224 1.511512 0.1432

DER -0.096253 0.054601 -1.762832 0.0902

TATO 0.059847 0.041412 1.445153 0.1608

PER 0.018301 0.042888 0.426719 0.6732

PBV -0.014723 0.061349 -0.239987 0.8123

Dependent Variable: HS

Method: Panel Least Squares

Date: 05/09/23   Time: 13:03

Sample: 2016Q1 2022Q4

Periods included: 28

Cross-sections included: 4

Total panel (balanced) observations: 112



 

2. Uji F (Simultan) 

 

3. Koefisien Determinan (R
2
) 

 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 5.022880 0.398456 12.60587 0.0000

DER 0.359228 0.055144 6.514323 0.0000

TATO -0.357888 0.040497 -8.837481 0.0000

PER -0.110577 0.042383 -2.609006 0.0151

PBV 0.148171 0.061821 2.396762 0.0243

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 0.139079 0.1686

Idiosyncratic random 0.308806 0.8314

Weighted Statistics

R-squared 0.535146     Mean dependent var 2.984107

Adjusted R-squared 0.460769     S.D. dependent var 1.049635

S.E. of regression 0.770771     Sum squared resid 14.85220

F-statistic 7.195084     Durbin-Watson stat 0.997263

Prob(F-statistic) 0.000534

Unweighted Statistics

R-squared 0.541767     Mean dependent var 3.784667

Sum squared resid 21.41887     Durbin-Watson stat 0.691519

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 5.022880 0.398456 12.60587 0.0000

DER 0.359228 0.055144 6.514323 0.0000

TATO -0.357888 0.040497 -8.837481 0.0000

PER -0.110577 0.042383 -2.609006 0.0151

PBV 0.148171 0.061821 2.396762 0.0243

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 0.139079 0.1686

Idiosyncratic random 0.308806 0.8314

Weighted Statistics

R-squared 0.535146     Mean dependent var 2.984107

Adjusted R-squared 0.460769     S.D. dependent var 1.049635

S.E. of regression 0.770771     Sum squared resid 14.85220

F-statistic 7.195084     Durbin-Watson stat 0.997263

Prob(F-statistic) 0.000534

Unweighted Statistics

R-squared 0.541767     Mean dependent var 3.784667

Sum squared resid 21.41887     Durbin-Watson stat 0.691519

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 5.022880 0.398456 12.60587 0.0000

DER 0.359228 0.055144 6.514323 0.0000

TATO -0.357888 0.040497 -8.837481 0.0000

PER -0.110577 0.042383 -2.609006 0.0151

PBV 0.148171 0.061821 2.396762 0.0243

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 0.139079 0.1686

Idiosyncratic random 0.308806 0.8314

Weighted Statistics

R-squared 0.535146     Mean dependent var 2.984107

Adjusted R-squared 0.460769     S.D. dependent var 1.049635

S.E. of regression 0.770771     Sum squared resid 14.85220

F-statistic 7.195084     Durbin-Watson stat 0.997263

Prob(F-statistic) 0.000534

Unweighted Statistics

R-squared 0.541767     Mean dependent var 3.784667

Sum squared resid 21.41887     Durbin-Watson stat 0.691519



Lampiran 8 : Tabel T 

Pr 0.25 0.10 0.05 0.025 0.01 0.005 0.001 

df 0.50 0.20 0.10 0.050 0.02 0.010 0.002 

81 0.67753 1.29209 1.66388 1.98969 2.37327 2.63790 3.19392 

82 0.67749 1.29196 1.66365 1.98932 2.37269 2.63712 3.19262 

83 0.67746 1.29183 1.66342 1.98896 2.37212 2.63637 3.19135 

84 0.67742 1.29171 1.66320 1.98861 2.37156 2.63563 3.19011 

85 0.67739 1.29159 1.66298 1.98827 2.37102 2.63491 3.18890 

86 0.67735 1.29147 1.66277 1.98793 2.37049 2.63421 3.18772 

87 0.67732 1.29136 1.66256 1.98761 2.36998 2.63353 3.18657 

88 0.67729 1.29125 1.66235 1.98729 2.36947 2.63286 3.18544 

89 0.67726 1.29114 1.66216 1.98698 2.36898 2.63220 3.18434 

90 0.67723 1.29103 1.66196 1.98667 2.36850 2.63157 3.18327 

91 0.67720 1.29092 1.66177 1.98638 2.36803 2.63094 3.18222 

92 0.67717 1.29082 1.66159 1.98609 2.36757 2.63033 3.18119 

93 0.67714 1.29072 1.66140 1.98580 2.36712 2.62973 3.18019 

94 0.67711 1.29062 1.66123 1.98552 2.36667 2.62915 3.17921 

95 0.67708 1.29053 1.66105 1.98525 2.36624 2.62858 3.17825 

96 0.67705 1.29043 1.66088 1.98498 2.36582 2.62802 3.17731 

97 0.67703 1.29034 1.66071 1.98472 2.36541 2.62747 3.17639 

98 0.67700 1.29025 1.66055 1.98447 2.36500 2.62693 3.17549 

99 0.67698 1.29016 1.66039 1.98422 2.36461 2.62641 3.17460 

100 0.67695 1.29007 1.66023 1.98397 2.36422 2.62589 3.17374 

101 0.67693 1.28999 1.66008 1.98373 2.36384 2.62539 3.17289 

102 0.67690 1.28991 1.65993 1.98350 2.36346 2.62489 3.17206 

103 0.67688 1.28982 1.65978 1.98326 2.36310 2.62441 3.17125 

104 0.67686 1.28974 1.65964 1.98304 2.36274 2.62393 3.17045 

105 0.67683 1.28967 1.65950 1.98282 2.36239 2.62347 3.16967 

106 0.67681 1.28959 1.65936 1.98260 2.36204 2.62301 3.16890 

107 0.67679 1.28951 1.65922 1.98238 2.36170 2.62256 3.16815 

108 0.67677 1.28944 1.65909 1.98217 2.36137 2.62212 3.16741 

109 0.67675 1.28937 1.65895 1.98197 2.36105 2.62169 3.16669 

110 0.67673 1.28930 1.65882 1.98177 2.36073 2.62126 3.16598 

111 0.67671 1.28922 1.65870 1.98157 2.36041 2.62085 3.16528 

112 0.67669 1.28916 1.65857 1.98137 2.36010 2.62044 3.16460 

113 0.67667 1.28909 1.65845 1.98118 2.35980 2.62004 3.16392 

114 0.67665 1.28902 1.65833 1.98099 2.35950 2.61964 3.16326 

115 0.67663 1.28896 1.65821 1.98081 2.35921 2.61926 3.16262 

116 0.67661 1.28889 1.65810 1.98063 2.35892 2.61888 3.16198 

117 0.67659 1.28883 1.65798 1.98045 2.35864 2.61850 3.16135 

118 0.67657 1.28877 1.65787 1.98027 2.35837 2.61814 3.16074 

119 0.67656 1.28871 1.65776 1.98010 2.35809 2.61778 3.16013 

120 0.67654 1.28865 1.65765 1.97993 2.35782 2.61742 3.15954 
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