
1 
 

PENGARUH LEVERAGE, PROFITABILITAS DAN UKURAN 

PERUSAHAAN TERHADAP HARGA SAHAM PADA ANEKA INDUSTRI 

YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2017 – 2019 

 

Vincent Antonius Wijaya 

vincentantonius547@gmail.com 

Mulyani 
mulyani@kwikkiangie.ac.id 

 

Institut Bisnis dan Informatika Kwik Kian Gie. Jakarta 

 

ABSTRAK 

Saham merupakan surat berharga yang di keluarkan oleh perusahaan untuk menunjukan bagian 

dari kepemilikan perusahaan dan sebagai sumber dana jangka panjang. Faktor investor 

menginvestasikan dana di pasar modal adalah harga saham. Penelitian ini bertujuan untuk 

menganalisis pengaruh leverage, profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap harga saham. 

Terdapat dua teori yang mendasari penelitian ini antara lain teori agensi dan teori signalling. 

Penelitian ini menggunakan teknik pengumpulan data dengan studi pengamatan (observasi) 

terhadap laporan keuangan tahunan aneka industri. Berdasarkan metode purposive sampling 

diperoleh sebanyak 16  populasi dengan sampel sebanyak 48 data. Teknik analisa yang digunakan 

adalah analisa deskriptif, analisa kesesuaian koefisien regresi, uji asumsi klasik, uji 

multikolinearitas, analisis regresi linear berganda, uji F, uji t, dan uji koefisien determinasi. Hasil 

uji t menunjukkan bahwa kedua variabel memiliki nilai sig. di atas  0,05 dengan koefisien bertanda 

positif untuk variable leverage dan profitabilitas, serta nilai sig. di bawah 0,05 dengan koefisien 

bertanda positif untuk variable ukuran perusahaan. Kesimpulan dari penelitian ini menunjukan 

bahwa tidak terdapat cukup bukti bahwa leverage dan profitabiltas berpengaruh terhadap harga 

saham dan ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap harga saham. 

 

Kata kunci : Leverage, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Harga saham 

ABSTRACT 

Stock is a type of valuable issued by the company as part of the company's ownership and as a 

source of long-term funds. The factor for investors to invest in the capital market is the stock 

price. This study aims to analyze the impact of leverage, profitability and company size on stock 

prices. There are two theories that underlie this research, which are agency theory and signaling 

theory. This study uses observation as data collection technique on the annual financial 

statements of miscellaneous industries. Based on the purposive sampling method, 16 populations 

were obtained with a sample of 48 data. The analysis techniques used are descriptive statistics, 

regression coefficient suitability test, classic assumption test, multicollinearity test, multiple 

linear regression analysis, F test, t test, and coefficient of determination. The results of the t test 

show that the two variables have sig values above 0,05 with  positive coefficients for the leverage 
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and profitability variables, and sig values below 0,05 with  positive coefficients for the company 

size variable. The conclusion of this research  shows that there is no proof enough that leverage, 

profitability and company size significant impact on  the stock price and size on company 

influential positive on the stock price. 

 

Keyword : Leverage, Profitability, company size, stock price 

 

PENDAHULUAN  

 Perusahaan sektor Aneka industri  merupakan salah satu industri yang bergerak 

menghasilkan beragam kebutuhan konsumen seperti alat berat, mesin, tekstil dan garmen, kabel 

dan otomotif dan berkembang pesat di indonesia. Perusahaan aneka industri di indonesia 

merupakan pilar penting dalam sektor manufaktur. Pabrik yang berdiri diindonesia mereka 

berlomba untuk mengoptimalkan output dan mutu barang yang mereka hasilkan.Seiring dengan 

meningkatnya jumlah barang, begitu pula penjualan barang di Indonesia..  

 Perusahaan aneka industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada awal tahun 2017 

mengalami pelemahan harga saham di beberapa perusahaan. Penyebab terjadi pelemahan harga 

ini karena tingkat suku bunga yang tinggi yang menyebabkan pendapatan terhadap perusahaan 

menjadi berkurang. Pada tahun 2017 Astra Internasional Tbk mengalami kenaikan laba bersih 

sebesar 25%. Pada awal tahun 2018 saham ASII mengalami peningkatan sebesar 0.62% dan 

selama semester I- 2018 saham POLY dan ARGO mengalami kerugian sebesar 54.36% dan 

42.47% dan ada juga perusahaan industri tekstil yaitu PT Delta Merlin Dunia Tekstil mengalami 

isu gagal bayar. Peneliti menggunakan analisis faktor yang mempengaruhi harga saham yaitu 

leverage, profitabilitas dan ukuran perusahaan. 

 Saham merupakan surat berharga yang di keluarkan oleh perusahaan untuk menunjukan 

bagian dari kepemilikan perusahaan dan sebagai sumber dana jangka panjang. Faktor investor 

menginvestasikan dana di pasar modal adalah harga saham. Jika perusahaan memperoleh 

keuntungan, maka perusahaan memungkinkan menyisihkan bagian keuntungan sebagai dividen. 

Tujuan investor menginvestasikan saham karena adanya dividen dan capital gain. 

 Studi ini didasarkan pada penelitian sebelumnya (Welan et al., 2019) mengenai pengaruh 

profitabilitas, leverage, dan ukuran perusahaan terhadap harga saham perusahaan manufaktur. Jadi 

berbeda dengan penelitian sebelumnya yang memperhitungkan perusahaan manufaktur, penelitian 

ini memperhitungan perusahaan aneka industri. Peneliti tertarik dengan topik harga saham karena 

harga saham adalah informasi yang harus diperhatikan oleh investor dalam berinvestasi karena 

harga saham menunjukan perusahaan memiliki kinerja yang baik atau buruk. 

 

Batasan Masalah 

1. Apakah leverage berpengaruh terhadap harga saham? 

2. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap harga saham? 

3. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap harga saham? 
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4. Apakah leverage, profitabilitas dan ukuran perusahaan berpengaruh terhadap harga saham? 

Batasan Penelitian 

Karena adanya batasan penelitian yang dimiliki oleh peneliti, maka peneliti membatasi penelitian 

dengan batasan penelitian sebagai berikut :  

1. Perusahaan yang dipilih sebagai objek penelitian adalah perusahaan aneka industri yang 

terdaftar di Bursa efek indonesia tahun 2017- 2019. 

2. Data perusahaan yang digunakan periode 2017 – 2019 

3. Sumber data yang digunakan adalah data sekunder berupa laporan keuangan tahunan yang 

telah diaudit dan disajikan dalam mata uang rupiah. 

4. Waktu penelitian April hingga Agustus. 

Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan penelitian disini adalah : 

1. Untuk mengetahui pengaruh leverage terhadap harga saham. 

2. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap harga saham. 

3. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap harga saham. 

4. Untuk mengetahui pengaruh leverage, profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap harga 

saham. 

 

KAJIAN PUSTAKA 

Teori Agensi  

 Jensen dan Meckling (1976), keagenan adalah hubungan kontrak antara manajemen yang 

disebut agency dan pemegang saham yang disebut principal. Agen merupakan pihak yang 

mengelola perusahaan dan principal merupakan pihak pemegang saham atau investor. Sedangkan 

menurut Kholmi (2010) Teori agensi adalah prinsipal dan agen mempunyai kepentingan yang 

berbeda. Oleh karena itu, hubungan antara investor dan manajemen mengarah pada kewajiban 

manajemen untuk bertanggung jawab atas otorisasi investor. 

 Dalam penelitian ini, fokus dari teori agensi adalah kontrak yang efisien yang mampu 

mengakomodasi kepentingan prinsipal dan agen. Relevansi antara teori agensi dengan harga 

saham adalah naik atau turunnya harga saham terjadi karena kemampuan manajemen perusahaan 

(agent) dalam memaksimalkan keuntungan. 

Teori Sinyal (Signalling Theory) 

 Menurut Jogiyanto (2017:392), Informasi yang dipublikasikan sebagai suatu pengumuman 

akan memberikan sign bagi investor dalam pengambilan keputusan. Pada saat informasi 

diumumkan, pelaku pasar terlebih dahulu menginterpretasikan dan menganalisis informasi 

tersebut sebagai sign baik (appropriate news) atau sinyal buruk (bad news).Teori sinyal 

menjelaskan bahwa pemberian sinyal dilakukan oleh manajer untuk mengurangi asimetri 
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informasi. Publikasi informasi ke dunia luar dianggap sebagai berita baik yang memberikan 

sinyal kepada principal ketika membuat keputusan investasi. 

Leverage 

 Menurut (Kasmir, 2016:114), Rasio solvabilitas atau leverage merupakan rasio yang 

digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan utang. Perusahaan 

membutuhkan dana untuk menjalankan bisnis, dan dana tersebut dapat berasal dari sumber lain. 

Salah satu sumber dana perusahaan adalah pinjaman atau hutang. Utang yang digunakan oleh 

perusahaan harus disesuaikan dengan kebutuhan perusahaan agar dapat mencapai tujuan yang 

sudah ditentukan. Penelitian ini menggunakan variabel debt to equity ratio (DER) dan debt to asset 

ratio (DAR).  

Berikut rumus DER:  

 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝑒𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜 =
Total Hutang

Total Ekuitas
 

Berikut rumus DAR:  

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
Total Debt

Total Asset
 

Profitabilitas 

 Menurut  (Kasmir, 2016:117), rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai 

kemampuan perusahaan dalam menilai mencari keuntungan. Profitabilitas merupakan  rasio yang 

digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aktivitas 

normal bisnisnya. Dalam melakukan evaluasi terhadap potensi perusahaan untuk menghasilkan 

laba, pelaku bisnis merupakan pihak yang terlibat. Penelitian profitabilitas menggunakan rasio 

return on equity (ROE) dan return on asset (ROA).  

Berikut rumus dari ROE : 

Hasil Pengembalian atas ekuitas =
Laba Bersih

Total ekuitas
 

Berikut rumus dari ROA : 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑂𝑛 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 =
Laba bersih

Total Aset
 

 

Ukuran perusahaan 

 Menurut Brigham dan Houtson 2001 dalam  (D. Wehantouw et al., 2017), Ukuran 

perusahaan adalah rata-rata total penjualan bersih untuk tahun yang bersangkutan sampai beberapa 

tahun. Dalam hal ini penjualan lebih besar dari biaya variabel dan biaya tetap, maka akan diperoleh 

jumlah pendapatan sebelum pajak. Aset perusahaan yang besar dapat mempengaruhi harga saham 
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menjadi lebih tinggi, sedangkan aset perusahaan yang kecil dapat mempengaruhi harga saham 

menjadi lebih rendah 

Saham 

 Menurut (Sudana, 2019:139) , saham merupakan salah satu alternatif sumber dana jangka 

panjang bagi suatu perusahaan. Penentuan nilai suatu saham tidak semudah dengan menentukan 

nilai suatu obligasi, karena pendapatan saham bersifat tidak pasti. Dengan membeli saham di 

perusahaan tersebut investor sudah memiliki hak kekayaan  dari perusahaan tersebut setelah 

dikurangi dengan seluruh kewajiban perusahaan. Namun sebelum dapat menjual sahamnya pada 

masyarakat, perusahaan terlebih dahulu harus melakukan penawaran umum perdana atau IPO 

(Initial Public Offering).  

Pengembangan Hipotesis 

1. Pengaruh leverage terhadap harga saham 

 Menurut (Kasmir, 2016:114), “ rasio solvabilitas atau leverage merupakan rasio 

yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan utang. 

Dari perspektif kesanggupan membayar utang tidak  lancar, semakin rendah DER akan 

berpengaruh kepada harga saham dan perusahaan bisa membaik dalam memenuhi utang 

nya, DAR yang naik atau diatas rata industri bisa disebut pada kondisi yang tidak baik dan 

membuat harga saham menurun. Dari menilai laporan keuangan dengan menghitung rasio 

leverage dapat membantu investor dalam berinvestasi di perusahaan Aneka Industri 

tersebut. Berdasarkan hasil penelitian (Gunarso, 2014) leverage tidak berpengaruh 

terhadap harga saham. 

 

H1 : Leverage berpengaruh negatif terhadap harga saham. 

 

2. Pengaruh profitabilitas terhadap harga saham 

 Profitabilitas didefinisikan sebagai kemampuan perusahaan untuk menghasilkan 

keuntungan selama periode waktu tertentu. Menurut (Kasmir, 2016:117), “rasio 

profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam menilai 

mencari keuntungan. ROE menunjukkan bahwa perusahaan memiliki kinerja yang baik 

dalam mengelola modal dan dapat menghasilkan keuntungan yang sebesar-besarnya, 

sehingga meningkatkan kemakmuran pemilik modal, sedangkan ROA digunakan sebagai 

indikator pengambilan keputusan untuk memilih perusahaan untuk berinvestasi di pasar 

modal. Penganalisisan ini di butuhkan oleh investor untuk menentukan saham yang akan 

dibeli untuk mendapatkan keuntungan dalam pengembalian modal yang ditanamnya. 

Berdasarkan hasil penelitian (Lapian & Dewi, 2018) profitabilitas berpengaruh positif 

terhadap harga saham. 

 

H2 : Profitabiltias berpengaruh positif terhadap harga saham. 

 

3. Pengaruh ukuran perusahaan terhadap harga saham 
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Ukuran perusahaan adalah suatu skala dimana perusahaan dapat diklarifikasikan besar atau 

kecilnya berdasarkan total penjualan, nilai saham, total aktiva, dan sebagainya. Ukuran 

perusahaan menjadi patokan dalam penilaian kinerja perusahaan, kinerja yang bagus akan 

meningkatkan total aset perusahaan sehingga ukuran perusahaan akan terjadi peningkatan. 

Perusahaan yang besar akan menarik investor untuk membeli saham di perusahaan tersebut 

sehingga terjadi peningkatan pada harga saham perusahaan. Berdasarkan hasil penelitian 

(Gunawan Soedarsa & Rizky Arika, 2016) ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap 

harga perusahaan. 

 

H3 : Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap harga saham 

 

4. Pengaruh leverage, profitabiltas dan ukuran perusahaan terhadap harga saham. 

 Saat menentukan harga saham, pihak principal memerlukan informasi penting yang 

dapat mempengaruhi harga saham perusahaan. Rasio keuangan yang dapat 

menggambarkan kondisi perusahaan aneka industri untuk menentukan apakah lebih baik 

atau kurangnya berinvestasi pada perusahaan tersebut. Dalam penelitian ini rasio leverage, 

profitabilitas dan ukuran perusahaan di perkirakan dapat mempengaruhi harga saham. 

Hasil penelitian (Welan et al., 2019) leverage, profitabilitas dan ukuran perusahaan 

memiliki pengaruh terhadap harga saham. 

 

H4 : Leverage, profitabilitas dan ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap harga 

saham. 

METODOLOGI PENELITIAN 

Variabel Penelitian 

1. Variabel Dependen (Y) 

Variabel dependen atau variabel terkait merupakan variabel yang terpengaruhi karena 

adanya variabel bebas (independen). Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah harga saham. Harga saham yang digunakan dalam adalah harga pada tanggal 

publikasi pada tiap perusahaan yang di peroleh dari harga saham pada periode akhir tahun. 

2. Variabel Independen (X) 

Variabel Independen yang digunakan dalam penelitian ini adalah leverage, profitabilitas 

dan ukuran perusahaan. Leverage merupakan rasio yang mengukur seberapa besar utang 

perusahaan dapat ditanggung perusahaan. Variabel leverage dalam penelitian ini adalah 

debt to equity ratio (DER) dan debt to asset ratio (DAR). DER digunakan untuk menilai 

utang seluruh ekuitas serta memberi petunjuk umum tentang kelayakan dan risiko 

keuangan perusahaan. DAR digunakan untuk mengukur seberapa besar aktiva perusahaan 

dibiayai oleh utang atau seberapa besar utang perusahaan berpengaruh terhadap 

pengelolaan aktiva. Berikut rumus dari DER: 

  

𝐷𝐸𝑅 =
Total Hutang

Total Ekuitas
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Berikut rumus dari DAR : 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
Total Debt

Total Asset
 

 

Variabel independen kedua yaitu profitabilitas. Profitabilitas merupakan kemampuan 

perusahaan dalam memperoleh laba. Semakin baik pertumbuhan profitabilitas perusahaan, 

maka kinerja perusahaan dianggap baik berarti semakin baik dalam prospek perusahaan 

dimasa yang akan datang. Indikator profitabilitas yang digunakan adalah return on equity 

(ROE) dan return on asset (ROA). ROE adalah laba bersih setelah pajak terhadap modal 

sendiri. ROA adalah rasio yang menunjukan seberapa besar kontribusi aset dalam 

menciptakan laba bersih. Berikut rumus perhitungan ROE : 

 

𝑅𝑂𝐸 =
Laba setelah pajak

Total Ekuitas
 

 

Berikut rumus perhitungan ROA : 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑂𝑛 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 =
Laba bersih

Total Aset
 

 

Variabel independen ketiga yaitu ukuran perusahaan.  

Ukuran perusahaan merupakan cerminan total dari aset yang dimiliki suatu perusahaan. 

Ukuran perusahaan merupakan suatu skala dimana dapat di klasifikasikan besar kecilnya 

perusahaan dengan total aktiva, log size, harga pasar saham, dan lain- lain. Ukuran 

perusahaan di hitung dengan rumus sebagai berikut :  

Size = ln 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 

 

Teknik Pengumpulan Data 

 Teknik pengumpulan data yang digunakan pada penelitian ini adalah observasi atau 

pengamatan. Informasi yang diperlukan dalam penelitian ini adalah informasi sekunder, yaitu data 

yang sudah tersedia yang dikutip oleh peneliti untuk kepentingan penelitiannya. Data ini berupa 

laporan keuangan, serta sumber yang dianggap relevan dan mendukung penelitian yang di ambil 

dari Bursa Efek Indonesia. 

Teknik Pengambilan Sampel  

 Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor aneka industri yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penentuan jumlah sampel yang dikembangkan Roscoe dalam 

Sugiyono (2015:131) adalah ukuran sampel yang layak dalam penelitian adalah antara 30 sampai 

dengan 500. 
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Tabel 3.1 

Tabel Kriteria Pemilihan Sampel  

 

Kriteria Sampel Jumlah 

Jumlah perusahaan aneka industri yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada tahun 2017 – 2019 

56 

Jumlah perusahaan aneka industri yang laporan keuangannya tidak 

lengkap selama tahun 2017 - 2019 

(19) 

Jumlah perusahaan aneka industri yang mengalami kerugian selama 

3 tahun 

(4) 

Jumlah perusahaan aneka industri yang tidak memakai mata uang 

rupiah 2017 - 2019 

(11) 

Data eliminasi (6) 

Jumlah sampel yang di teliti 16 

Jumlah Sampel penelitian (3 tahun) 48 

 

Teknik Analisis Data 

Analisis yang dilakukan dalam menganalisis data adalah dengan menggunakan aplikasi IBM SPSS 

Statistic 25. Langka – langka dalam melakukan analisis data sebagai berikut : 

1. Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif merupakan gambaran suatu data yang di lihat dari nilai minimun dan 

maksimum, rata – rata, dan standar deviasi, sum, range, kurtoris, dan skewness. 

Pengukuran yang digunakan dalam penelitian ini adalah nilai maksimum, nilai minimum, 

standar deviasi dan nilai rata – rata (mean). 

 

2. Uji Kesesuaian Koefisien Regresi 

Uji koefisien dilakukan untuk mengetahui apakah pooling data penelitian (penggabungan 

data time series dengan cross sectional) dapat dilakukan. Pengujian dilakukan untuk 

mengetahui apakah terdapat perbedaaan intercept, pitch, atau keduanya diantara persamaan 

regresi yang ada. Bila terdapat perbedaan intercept, pitch, atau keduanya diantara 

persamaan regresi, maka data penelitian tidak dapat di pool melainkan harus di teliti 

dengan cross sectional (Gurajati, 2012:248). 

 

3. Uji Asumsi Klasik.  

a. Uji Normalitas 

Jika variabel residual dalam model regresi tidak memiliki distribusi probabilitas normal, 

uji normalitas tidak akan dapat memberi tahu Anda apakah model tersebut benar. Dalam 

penelitian ini, normalitas data ditentukan dengan menggunakan uji statistik non-

parametrik satu sampel Kolmogorov-Smirnov. Jika Asymp.Sig = 0,05 atau lebih, maka 

data tidak berdistribusi normal. 
b. Uji Multikolinearitas 
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Menurut(Ghozali, 2018: 107-111) uji multikolinearitas  bertujuan untuk menguji apakah 

di dalam model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel independent. Nilai 

toleransi dan faktor inflasi varians saat ini digunakan untuk menentukan 

multikolinearitas. Model regresi tanpa multikolinearitas  antar variabel independent  

memiliki nilai Tolerance 0.1 dan VIF sebesar 10. 

c. Uji Heterokedastisitas 

Menurut (Ghozali, 2018: 137 - 161),menguji heterokedastisitas bertujuan apakah 

didalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke 

pengamatan lain. Uji Glejser digunakan untuk menguji ada tidaknya heterokedastisitas, 

dapat dilihat pada nilai sig. Jika nilai sig seluruh variabel dengan nilai absolut residual 

< 0.05 maka terjadi heterokedastisitas, sebaliknya jika nilai absolut residual > 0.05 maka 

tidak terjadi heterokedastisitas. 

d. Uji Autokorelasi 

Menurut (Ghozali, 2018: 111 - 137), uji auto korelasi digunakan untuk mengetahui 

apakah didalam model regresi linear ada korelasi antara residual pada satu pengamatan 

dengan pengamatan lain pada model regresi. Uji Durbin-Watson digunakan dalam 

contoh ini (uji DW).  

 

4. Uji Hipotesis 

a. Analisis Regresi Linear Berganda  

Analisis regresi linear berganda merupakan analisis regresi yang melibatkan hubungan 

dari dua atau lebih variabel independen. Metode ini digunakan untuk menguji variabel 

harga saham sebagai variabel dependen yang diterangkan oleh variabel independennya. 

Menurut penelitian ini hipotesis yang dirumuskan berikut : 

 

b. Uji F 

Menurut (Ghozali, 2018: 98) pengujian hipotesis distribusi F pada model regresi berganda 

di lakukan untuk mengetahui pengaruh variabel bebas secara bersama – sama terhadap 

variabel terikat. Jika F memiliki nilai signifikansi lebih dari 0.05, maka Ho dapat diterima. 

Artinya regresi tidak signifikan. Sehingga variabel independen tidak berpengaruh 

terhadap variabel dependen. Dalam penelitian ini, regresi signifikansi karena variabel 

HS = β0 + β1 X1 + β2 X2 + β3 X3 + ε 

Keterangan :  

β1,2,3  = koefisien variabel 

HS = Harga Saham 

X1 = Leverage 

X2 = Profitabilitas 

X3  = Ukuran perusahaan 

ε = error 
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independent memiliki pengaruh terhadap variabel dependen dengan nilai signifikan 

kurang atau sama dengan 0.05. Hipotesis statistik : 

H0 : β1 = β2 = β3 = 0 

Ha : β1 ≠ β2 ≠ β3 ≠ 0 

c. Uji t 

Menurut (Ghozali, 2018: 98-101) uji t pada dasarnya menunjukan seberapa jauh pengaruh 

satu variabel bebas secara individual dalam menerangkan variabel – variabel terikat. Jika 

sig- t kurang dari 0.05 maka tolak Ho artinya variabel independen berpengaruh terhadap 

variabel dependen. Jika sig-t lebih dari 0.05 maka terima Ho artinya variabel independen 

tidak berpengaruh terhadap variabel dependen. Hipotesis statistik : 

1) H01 = β1 = 0, dimana leverage tidak berpengaruh negatif terhadap harga saham 

perusahaan. 

Ha1 : β1 < 0, dimana leverage berpengaruh negatif terhadap harga saham 

perusahaan. 

2) H02 = β2 = 0, dimana Profitabilitas tidak berpengaruh positif terhadap harga saham 

perusahaan. 

Ha2 = β2 > 0, dimana profitabilitas berpengaruh positif terhadap harga saham 

perusahaan. 

3) H03 = β3 = 0, dimana ukuran perushaaan tidak berpengaruh positif terhadap harga 

saham perusahaan. 

Ha3 = β3 > 0, dimana ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap harga 

saham perusahaan. 

 

d. Uji Koefisien Determinasi 

Menurut (Ghozali, 2018: 97 -98), koefisien determinasi digunakan untuk mengukur 

seberapa jauh kemampuan variabel dependen. Nilai koefisien determinasi adalah antara 

nol dan satu. Jika nilai R2 sama dengan 0, maka variabel independent tidak berpengaruh 

terhadap variabel dependen. Jika nilai R2 mendekati 1, maka variabel independen 

berpengaruh terhadap variabel dependen. 

 

HASIL ANALISIS DAN PEMBAHASAN 

Gambaran Umum Objek Penelitian 

 Obyek dari penelitian ini adalah perusahaan aneka industri yang terdaftari di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2017 – 2019. Obyek penelitian ini harus menerbitkan laporan keuangan selama 3 

tahun yaitu 2017 – 2019. Kemudian sampel yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak 16 

perusahaan sehingga total sampel yang didapat oleh peneliti selama 4 tahun adalah 48 sampel. 

Yang dapat dilihat pada bagian lampiran. 
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Analisis Deskriptif 

Tabel 4.1 

Statistik Deskriptif 

Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviasi 

DER 48 0.07 2.54 0.8125 0.68071 

ROE 48 0.00 0.21 0.8979 0.05946 

DAR 48 0.07 0.72 0.3871 0.17709 

ROA 48 0.00 0.13 0.487 0.3324 

SIZE 48 26.25 33.49 28.4263 1.66494 

HS 48 88.00 10.325 1897.3125 2930.09440 

Sumber: Output SPSS 25 

Uji Kesamaan Pooling 

Tabel 4.2 

Uji Pooling 

Model Sig 

DER 0.757 

ROE 0.751 

DAR 0.859 

ROA 0.866 

SIZE 0.159 

D1 0.596 

D2 0.661 

DT1_DER 0.437 

DT1_ROE 0.748 

DT1_DAR 0.533 

DT1_ROA 0.747 

DT1_SIZE 0.528 

DT2_DER 0.541 

DT2_ROE 0.838 

DT2_DAR 0.677 

DT2_ROA 0.764 

DT2_SIZE 0.650 

Sumber : Output SPSS 25 

Uji kesamaan koefisien (pooling) dilakukan untuk menilai apakah memungkinkan atau tidak untuk 

menggabungkan data penelitian (cross sectional dan time series) secara bermakna. Pooling data 
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dapat dilakukan apabila nilai signifikasi variabel independen yang dikalikan variabel dummy (D1 

dan D2) lebih besar dari 0,05. Pada tabel 4.2 diatas, dapat disimpulkan bahwa seluruh variabel 

diatas memiliki nilai signifikan diatas 0.05. Sehingga dalam penelitian ini telah lulus dalam 

pengujian uji kesamaan koefisien (pooling). 

Uji Asumsi Klasik 

a. Uji Normalitas 

Tabel 4.3 

One-sample Kolmogrov Smirnov 

One-Sample Kolmogrov Smirnov Sig 0.200 

Sumber : Output SPSS 25 

 

  Dapat dilihat bahwa hasil penelitian uji normalitas menggunakan One-Sample 

Kolmogrov Smirnov Test memiliki nilai sig =0.200 > nilai α (0.05), nilai sig diatas 0.05 

berarti data berdistribusi dengan normal. 

 

b. Uji Multikolinearitas 

Tabel 4.4 

Hasil Pengujian Multikolinearitas 

Variabel Tolerance VIF 

DER 0.309 3.240 

ROE 0.123 8.123 

DAR 0.312 3.205 

ROA 0.135 7.432 

SIZE 0.882 1.134 

Sumber : Output SPSS 25 

 

  Uji multikoloniearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan 

adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang baik yaitu model 

regresi yang tidak terjadi korelasi di antara variabel independen. Pada tabel 4.4 menunjukan 

seluruh variabel independen memiliki nilai VIF < 10 dan nilai tolerance ≥ 0.10. 

 

c. Uji Heterokedastisitas 

Tabel 4.5 

Hasil Pengujian Heterokedastisitas 

Variabel Sig 

DER 0.624 

ROE 0.533 

DAR 0.819 

ROA 0.914 
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SIZE 0.203 

Sumber: Output SPSS 25 

  Dalam pengujian heteroekedastisitas yang dilakukan peneliti menggunakan uji 

glejser. Pengujian akan terjadi gejala heterokedastisitas jika sig lebih kecil dari 0.05, jika 

sig lebih dari 0.05 maka tidak terjadi heterokedastisitas. Pada tabel 4.5 adalah hasil 

pengujian heterokedastisitas dengan uji glejser. 

 

d. Uji Autokorelasi 

Tabel 4.6 

Hasil uji Autokorelasi 

Durbin-Watson 2.118 

Sumber : Output SPSS 25 

  Berdasarkan tabel diatas hasil durbin-watson sebesar 1.990. Nilai tersebut akan 

dibandingkan dengan nilai tabel sig 0.05, jumlah sampel 48 selama 3 tahun dengan 5 

variabel independen maka pada tabel Durbin Watson didapatkan du 1.7725. Menunjukkan 

bahwa tidak ada autokorelasi negative atau positif jika nilai du < dw < 4-du. nilai dw 2.118 

lebih besar dari du 1.7725 dan kurang dari 2.2275 (4-du). Dapat disimpulkan bahwa tidak 

terjadi autokorelasi. 

 

Analisis Regresi Linear Berganda 

Tabel 4.7 

Tabel Analisis Regresi Berganda 

Model Unstandardized Coefficients B 

Constant -24502.424 

DER 1061.480 

ROE 6518.646 

DAR -3765.979 

ROA 2149.465 

SIZE 925.804 

Sumber : Output SPSS 25 

Hasil persamaan regresi linear berganda adalah sebagai berikut : 

HS = -24502.424 + 1061.480(DER) + 6518.646(ROE) – 3765.979(DAR) +2149.465(ROA) 

+ 0.475 (SIZE) 
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Uji Signifikansi Simultan ( Uji F) 

Tabel 4.8  

Tabel Hasil Uji F 

Pengujian Sig F hitung F tabel 

Uji F 0.003 4.742 2.41 

Sumber : Output SPSS 25 

Berdasarkan tabel 4.8 diperoleh nilai sig 0.003 < 0.05 maka H0 diterima dan Ha di tolak. 

Hal ini bahwa variabel independent (leverage, profitabilitas, ukuran perusahaan) secara 

simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen (harga saham).  

Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji Statistik T) 

Tabel 4.9  

Hasil Uji T 

Variabel B Sig 
Sig (1-

tailed) 
Terima/tolak H0 

DER 1061.480 0.522 0,261 Tidak Tolak H0 

ROE 6518.646 0,717 0,3585 Tidak Tolak H0 

DAR -3765.979 0,582 0,291 Tidak Tolak H0 

ROA 2165.465 0,943 0,4715 Tidak Tolak H0 

SIZE 925.804 0.000 0,000 Tolak H0 

Sumber : Output SPSS 25 

 Variabel leverage dengan proksi DER memiliki nilai sig 0.261 > 0.05 dan nilai B sebesar 

1061.480 sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel DER berpengaruh positif tidak 

signifikan. Namun hasil yang berbeda didapatkan saat variabel leverage menggunakan proksi 

DAR dimana saat diproksikan dengan DAR didapati bahwa hasil menunjukkan bahwa 

leverage apabila diproksikan dengan DAR memiliki pengaruh negatif tidak signifikan dilihat 

dari nilai signifikansi sebesar 0,291 dan nilai B sebesar -3765.979. 

 Variabel profitabilitas saat diproksikan dengan ROE memiliki nilai signifikansi sebesar 

0,3585 dan nilai B sebesar 6518.646 yang menunjukkan hasil positif tidak signifikan. Hasil 

yang berbeda didapatkan saat variabel profitabilitas diproksikan dengan ROA dimana nilai 

signifikansi sebesar 0,4715 dan nilai B sebesar 2165.465. Hasil ini menunjukkan bahwa 

variabel profitabilitas yang diproksikan dengan ROA menunjukkan pengaruh positif tidak 

signifikan. 
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 Variabel ukuran perusahaan memilki nilai sig 0.000 < 0.05  dan memiliki nilai B sebesar 

925.804 sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel ukuran perusahaan memiliki pengaruh 

positif signifikan terhadap harga saham. 

Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Tabel 4.10 

Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Model R Nilai R-Square Adjusted R-Square 

1 0.601 0.361 0.255 

Sumber : Output SPSS 25 

  Berdasarkan Tabel 4.10 menunjukan bahwa variabel independen (leverage, 

profitabilitas, ukuran perusahaan) berpengaruh secara simultan terhadap variabel dependen 

(dependen) sebesar 25.5% sedangkan sisanya 74.5% dipengaruhi oleh variabel tidak diteliti 

oleh peneliti. 

Pembahasan 

1. Pengaruh Leverage terhadap Harga saham 

  Berdasarkan hasil dari penelitian dapat dinyatakan bahwa leverage tidak memiliki 

pengaruh signifikan terhadap harga saham. Variabel leverage dalam penelitian diproksikan 

dengan DER dan DAR, dimana DER berpengaruh positif tidak signifikan 0.261 > 0.05 

dengan nilai nilai beta 1061.480 dan DAR memiliki pengaruh negatif tidak signifikan 0.582 

> 0.05 dengan nilai beta -3765.979. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian Pujo 

(2014) dan (Lapian & Dewi, 2018) yang menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh 

signifikan terhadap harga saham. Hasil penelitian ini menyatakan bahwa leverage yang 

menggunakan DER sebagai proksi menunjukkan pengaruh positif tidak signifikan terhadap 

harga saham. Hal ini bisa saja dikendalai oleh banyak faktor lain yang dapat mempengaruhi 

harga saham sehingga DER tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham. 

Rasio DAR menunjukkan besaran persentase utang perusahaan terhadap aktiva 

perusahaan. Apabila persentase utang perusahaan atas aktiva perusahaan besar, hal ini 

menunjukkan bahwa banyak aktiva perusahaan yang dibiayai oleh utang dibandingkan oleh 

modal.  

2. Pengaruh Profitabilitas terhadap Harga Saham 

 Berdasarkan hasil dari penelitian ini, dapat dikatakan bahwa profitabilitas tidak 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Variabel profitabilitas dalam penelitian ini 

diproksikan dengan ROE dan ROA. ROE memiliki pengaruh positif tidak signifikan 0.717 

> 0.05 dengan nilai beta 6518.646. Hasil ini menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan 



16 
 

dalam menghasilkan laba berdasarkan jumlah modal yang dimiliki perusahaan memiliki 

pengaruh positif tidak signifikan. Hal ini bisa menjadi bahan evaluasi bagi manajemen 

untuk meningkatkan profitabilitas perusahaan berdasarkan modal yang dimiliki karena hal 

ini berdampak positif namun belum signifikan. Hasil penelitian ini juga menyatakan bahwa 

profitabilitas yang diproksikan dengan ROA memiliki pengaruh positif tidak signifikan 

0.943 >0.05 dengan nilai beta 2165.465 terhadap harga saham. Hal ini bisa menjadi bahan 

evaluasi bagi manajer selaku agen untuk meningkatkan ROA yang dimiliki perusahaan 

agar dapat mendorong pertumbuhan harga saham. Hasil penelitian ini sesuai dengan 

(Utara, 2017)  yang menyatakan profitabilitas tidak berpengaruh secara signifikan terhadap 

harga saham. 

3. Pengaruh Ukuran perusahaan terhadap Harga Saham 

 Berdasarkan penelitian ini bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif 

signifikan terhadap harga saham. Dengan nilai sig 0.000 < 0.05 dengan nilai beta 925.804. 

Kondisi perusahaan digambarkan oleh total aset dan kemampuan perusahaan dalam 

penjualan. Total aset dan kemampuan perusahaan dalam penjualan tersebut menjadi skala 

dalam perhitungan ukuran perusahaan. Tentunya para investor lebih fokus pada perusahaan 

yang besar. Hal ini sesuai dengan penelitian (Alamsyah, 2019) dan (Gunawan Soedarsa & 

Rizky Arika, 2016) yang menyatakan Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap harga 

saham. Perusahaan yang besar cenderung memiliki total aset yang besar sehingga membuat 

investor tertarik untuk memiliki saham perusahaan. Hal ini yang memberikan sinyal – 

sinyal positif bagi para investor untuk membeli saham diperusahaan tersebut. 

4. Pengaruh leverage, profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap Harga Saham. 

 Berdasarkan hasil uji statistik pada tabel 4.8 dapat dilihat bahwa variabel leverage, 

profitabilitas dan ukuran perusahaan memiliki nilai signifikan 0.003 < 0.05 dan nilai Fhitung 

4.213 > 2.41 Ftabel. Hal ini menunjukkan bahwa variabel leverage, profitabilitas dan ukuran 

perusahaan secara bersama – sama berpengaruh secara signifikan terhadap variabel harga 

saham. 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

Kesimpulan 

 Berdasarkan hasil penelitian, peneliti mendapatkan kesimpulan sebagai berikut : Tidak 

terdapat cukup bukti leverage berpengaruh negatif terhadap harga saham, tidak terdapat cukup 

bukti bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap harga saham, terdapat cukup bukti bahwa 

ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap harga saham, terdapat cukup bukti bahwa 

leverage, profitabilitas dan ukuran perusahaan berpengaruh simultan terhadap harga saham. 

Saran 

 Berdasarkan hasil penelitian secara keseluruhan, peneliti menyarankan beberapa hal yang 

sejalan dengan manfaat penelitian, antara lain : Bagi peneliti selanjutnya, untuk mengembangkan 

penelitian ini dapat dilakukan dengan cara menambahkan variabel independent, menggunakan 

sektor lain untuk membandingkan sektor aneka industry dan menambahkan populasi penelitian 
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untuk mendapatkan sampel penelitian lebih banyak untuk menguji harga saham. Bagi Investor 

sebaiknya mempertimbangkan informasi  leverage, profitabilitas dan ukuran perusahaan  untuk 

membeli  dan menjual suatu saham yang dapat dibuat jangka panjang 
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