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PENGARUH DEBT TO EQUITY RATIO, EARNING PER SHARE, NET
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KONSUMSI YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA
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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisa pengaruh dari Debt to Equity Ratio
(DER), Earning Pers Share (EPS), Net Profit Margin (NPM) dan Price to Book Value
(PBV) pengaruh terhadap Return saham pada perusahaan sub sektor industri barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini merupakan jenis penelitian
kausal dan menggunakan data sekunder. Populasi dan sampel penelitian ini adalah seluruh
perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2009 — 2017
sejumlah 28 perusahaan. Metode analisa data perusahaan dengan menggunakan analisis
regresi linier dengan program eviews. Hasil penelitian menunjukkan secara Variabel Debt
to Equity Ratio (DER), Earning Pers Share (EPS), Net Profit Margin (NPM) dan Price to
Book Value (PBV) secara bersama-sama (simultan) memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap Return saham pada perusahaan sub sektor industri barang konsumsi untuk periode
tahun 2009-2017. Dengan uji t menhasilkan bahwa Variabel Debt to Equity Ratio (DER),
dan Price to Book Value (PBV) memiliki pengaruh parsial yang signifikan terhadap Return
saham sedangkan Earning Pers Share (EPS), Net Profit Margin (NPM) secara parsial tidak
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Return saham.

Kata Kunci : debt to equity ratio (der), earning pers share (eps), net profit margin (npm),
price to book value (pbv) dan return saham
PENDAHULUAN memanfaatkan sarana yang diberikan oleh para

Pasar modal merupakan sebagai sarana
untuk memobilisasi dana yang bersumber dari

masyarakat ke Dberbagai  sektor yang
melaksanakan  investasi.  Pasar ~ modal
menjembatani  hubungan antara investor

(pemodal) dengan peminjam dana (emiten).
Syarat utama yang diinginkan oleh para
investor untuk bersedia menyalurkan dananya
melalui pasar modal adalah perasaan aman
akan investasinya. Para investor yang akan
melakukan investasi dengan membeli saham di
pasar modal akan menganalisis kondisi
perusahaan terlebih dahulu agar investasi yang
dilakukannya dapat memberikan keuntungan
(return). Memperoleh return (keuntungan)
merupakan tujuan utama dari aktivitas
perdagangan para investor di pasar modal. Para
investor menggunakan berbagai cara untuk

memperoleh return yang diharapkan, baik
melalui analisis sendiri terhadap perilaku
perdagangan ~ saham,  maupun  dengan

analis pasar modal, seperti broker, dealer,
manajer investasi. Return dapat digunakan
sebagai alat ukur untuk mengukur keberhasilan
perusahaan. Return merupakan hasil yang
diperoleh dari investasi yang berupa return
realisasi (realized return) dan return ekspektasi
(expected return).

Untuk melakukan analisis tentang return
saham tersebut diperlukan adanya informasi
yang bersifat fundamental. Analisis fundamen-
tal adalah analisis untuk menghitung nilai
intrinsik saham dengan menggunakan data
keuangan perusahaan (Jogiyanto, 2008). Ana-
lisis fundamental didasarkan pada informasi -
informasi yang diterbitkan oleh emiten maupun
administrator bursa efek. Analisis ini dimulai
dari siklus perusahaan secara umum, selanjut-
nya kesektor industrinya, serta melihat rasio —
rasio keuangan dan akhirnya dilakukan evaluasi
terhadap harga saham yang diterbitkan.
Analisis ratio merupakan alat yang membantu

SKYLANDSEA PROFESIONAL Jurnal Ekonomi, Bisnis dan Teknologi

103



WSAH PO,
Koo "‘{s'-'ﬁ

p-1SSN 2797-9709
e-1SSN 2797-989X

Volume 3 No. 2 Juli 2023

investor untuk menganalisis laporan keuangan
perusahaan sehingga investor dapat mengetahui
kekuatan dan kelemahan suatu perusahaan.

Pada penelitian ini proksi yang mewakili
rasio laverage untuk variabel pada penelitian
ini adalah Debt to Equity Ratio (DER) dengan
alasan karena menurut Ang (1997) mengung-
kapkan bahwa rasio yang diperkirakan dapat
mempengaruhi return suatu saham adalah Debt
to Equity Ratio (DER). Rasio ini merupakan
rasio solvabilitas yang mengukur kemampuan
kinerja perusahaan dalam mengembalikan
hutang jangka panjangnya dengan melihat
perbandingan antara total hutang dengan total
ekuitasnya.

Debt to Equity ratio (DER) mencerminkan
kemampuan perusahaan untuk membayar atau
memenuhi kewajibannya dengan modal sendiri.
Makin tinggi Debt to Equity Ratio maka akan
menunjukkan  semakin  besarnya  modal
pinjaman yang digunakan untuk pembiayaan
aktiva perusahaan (Brigham dan Houston,
2006). Secara matematis Debt to Equity ratio
dapat dirumuskan sebagai berikut (Toto

Prihadi, 2010):
DER = Total Debt

= —X 100%
Total Shareholder Equity

Debt to Equity Ratio digunakan untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam
menutup sebagian atau seluruh hutang-
hutangnya baik jangka panjang maupun jangka
pendek dengan dana yang berasal dari total
modal dibandingkan besarnya hutang.

Earning Per Share (EPS) merupakan
ukuran penting yang digunakan untuk
mengukur Kinerja perusahaan. Earning Per
Share (EPS) adalah keuntungan perusahaan
yang bisa dibagikan kepada pemegang saham.
Earning per share adalah salah satu rasio pasar
yang merupakan hasil atau pendapatan yang
akan diterima oleh para pemegang saham untuk
setiap lembar saham yang dimilikinya atas
keikutsertaan dalam perusahaan.

Earning Per Share =
ba bersih sebel jak
Laba bersih sebelum Pajal X 100 %

Jumlah Saham Beredar
Price to Book Value (PBV) merupakan rasio
pasar (market ratio) yang digunakan untuk
mengukur kinerja harga pasar saham terhadap
nilai bukunya. Price to Book Value (PBV)
ditunjukkan dengan perbandingan antara harga
saham terhadap nilai buku dihitung sebagai

hasil dari ekuitas pemegang saham dengan
jumlah saham yang beredar.
PBYV = Price Per Share

" Book Value Per share

Net Profit Margin (NPM) merupakan rasio
keuangan yang mengukur  kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan net income
dari kegiatan operasional pokok perusahaan.
Net Profit Margin (NPM) berfungsi untuk
mengukur tingkat kembalian keuntungan bersih

terhadap penjualan bersihnya.
NPM = Laba bersih Sesudah Pajak

Penjualan Bersih

X 100%

Metode Penelitian

Proksi yang di gunakan dalam penelitian
ini yakni Debt To Equity (DER) yang
merupakan variabel independen (X1). Debt to
equity ratio digunakan untuk mengukur tingkat
leverage terhadap total ekuitas yang dimiliki
perusahaan (Subramanyam, 2010:39).

Rasio pasar yang menggambarkan kondisi
yang terjadi dipasar dan mengukur prestasi
pasar relatif terhadap nilai buku, pendapatan
atau dividen. Pada Rasio pasar proksi yang
digunakan dalam penelitian ini adalah Earning
Per Share sebagai varibel independen (X2) dan

Price to Book Value sebagai variabel
independen (X4).
Earning Per Share menggambarkan

besarnya pengembalian modal untuk setiap satu
lembar saham. Earning Per Share (EPS) adalah
rasio keuangan yang paling sering digunakan
untuk mengukur kondisi dan pertumbuhan
perusahaan. Price to Book Value (PBV) adalah
rasio yang menunjukkan apakah harga pasar
saham diperdagangkan di atas atau di bawah
nilai buku saham tersebut atau biasa disebut
apakah harga saham tersebut overvalued atau
undervalued.

Net Profit Margin (NPM) merupakan rasio
yang menggambarkan kemampuan perusahaan
menghasilkan laba Dbersih pada tingkat
penjualan tertentu. Selain sebagai bagian dari
rasio profitabilitas perusahaan, Net Profit
Margin juga dapat mengukur kemampuan
manajemen perusahaan dalam menjalankan
kegiatan operasionalnya dengan meminimalkan
beban perusahaan dan memaksimalkan laba
perusahaan.
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Hipotesis
Debt to Equity (DER), Earning Per Share
(EPS), Net Profit Margin (NPM), dan Price to

Book Value (PBV) berpengaruh secara
simultan maupun parsial terhadap Return
Saham.

Hasil dan Pembahasan

Statistik Deskriptif

Variabel Min Max Mean Standard. Deviation
RS-Y -5.914504 0.909468 -1.889826 1.539077
DER-X1 -2.302585 2.132982  -0.405921 0.774499
EPS-X2 0.431782 10.08917 4.957572 2.163181
NPM-X3 -1427116 3.674781 1.939053 0.954819

Sumber: Hasil Eviews

Return Saham (Y) selisih antara harga
saham periode tertentu dengan periode

tahun 2009-2017 adalah sebesar -1.889826
%, dengan tingkat return saham tertinggi

sebelumnya dibanding harga saham periode sebesar 0'9094680% _dan yang _terendah
sebelumnya. Dari sampel yang diperoleh sebesar -5.914504/0ngkgt penyimpangan
sebanyak 28 perusahaan diketahui bahwa s;aggg(r)w g/standard deviation)  sebesar
secara umum rata-rata tingkat Return saham ' 0
Uji Multikolinearitas
X1 X2 X3 X4

X1 1.000000 -0.065729 -0.150911 0.213942

X2 -0.065729 1.000000 0.766674 0.585909

X3 -0.150911 0.766674 1.000000 0.661100

X4 0.213942 0.585909 0.661100 1.000000

Sumber : olahan eviews 7

Hasil  pengujian  multikolinearitas,
dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat
gejala multikolinearitas antar variabel
independen. Hal ini karena nilai korelasi
antar variabel independen tidak lebih dari
0,9 (Ghozali, 2013:105).

Uji Autokorelasi

Log Hannan-Quinn
likelihood -248.3407 criter. 3.707494
Durbin-
Watson stat 1.740581
Nilai dari statistik Durbin-Watson

adalah 1.740581. Perhatikan bahwa karena
nilai statistik Durbin-Watson terletak di
antara 1 dan 3, yakni 1 < 1.740581 < 3,
maka asumsi non-autokorelasi terpenubhi.
Dengan kata lain, tidak terjadi gejala
autokorelasi yang tinggi pada residual.

Uji Heteroskedastisitas dengan metode
Breusch-Pagan-Godfrey

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

F-statistic  1.478685 Prob. F(4,135) 0.2121
Obs*R- Prob. Chi-

squared 5.876346 Square(4) 0.2086
Scaled Prob. Chi-

explained SS 3.531888 Square(4) 0.4730

Sumber : olahan eviews

Diketahui nilai Prob Obs*R-Squared
adalah 0.2086 > 0,05, yang berarti tidak
terjadi heteroskedastisitas.

Penentuan Model Estimasi antara
Common Effect Model (CEM) dan Fixed
Effect Model (FEM) dengan Uji Chow

Untuk menentukan apakah model
estimasi CEM atau FEM dalam membentuk
model regresi, maka digunakan uji Chow.
Hipotesis yang diuji sebagai berikut.
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Hy: Model CEM lebih baik dibandingkan

model FEM.
H,: Model FEM lebih baik dibandingkan

model CEM
Berikut hasil berdasarkan uji Hausman
dengan menggunakan Eviews 7.

Hasil dari Uji Chow

Effects Test Statistic d.f. Prob.

Cross-section F 1.624717 (27,108) 0.0424
Cross-section

Chi-square 47.722690 27 0.0082

Sumber : olahan eviews

Aturan pengambilan keputusan terha-
dap hipotesis sebagai berikut.
Jika nilai probabilitas cross-section Chi-
square < 0,05, maka H, ditolak dan H,

diterima.
Jika nilai probabilitas cross-section
Chi-square = 0,05, maka H, diterima

dan H, ditolak.

Berdasarkan hasil dari uji Chow
pada Tabel 5.6, diketahui nilai
probabilitas adalah 0.0082. Karena nilai
probabilitas 0.0082 < 0,05, maka model
estimasi yang digunakan adalah model
Fixed Effect Model (FEM)

Penentuan Model Estimasi antara Fixed
Effect Model (FEM) dan Random Effect
Model (REM) dengan Uji Hausman

Untuk menentukan apakah model
estimasi FEM atau REM dalam membentuk

model regresi, maka digunakan uji
Hausman. Hipotesis yang diuji sebagai
berikut.

Hy: Model REM lebih baik dibandingkan
model FEM.

H,: Model FEM lebih baik dibandingkan

model REM
Berikut hasil berdasarkan uji Hausman
dengan menggunakan Eviews 7.

Hasil dari Uji Hausman

Test Chi-Sq.

Summary Statistic  Chi-Sq. d.f.  Prob.
Cross-section

random 19.211448 4 0.0007

Aturan pengambilan keputusan terha-
dap hipotesis sebagai berikut.
Jika nilai probabilitas cross-section
random < 0,05, maka Hj ditolak dan

H, diterima.

Jika nilai probabilitas cross-section
random = 0,05, maka H, diterima dan

H, ditolak.

Berdasarkan hasil dari uji Hausman
pada Tabel 5.7, diketahui nilai probabilitas
adalah 0,0007. Karena nilai probabilitas
0,0007 < 0,05, maka model estimasi yang
digunakan adalah model fixed effect model
(FEM).

Pengujian Hipotesis

Pada pengujian hipotesis, akan dilaku-
kan analisis koefisien determinasi, penguji-
an pengaruh simultan (uji F), dan pengujian
pengaruh parsial (uji t). Nilai-nilai statistik
dari koefisien determinasi, uji F, dan uji t
tersaji.

Nilai statistik dari Koefisien Determinasi,

Uji F, dan Uji t
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -2.502184 0.339981 -7.359776 0.0000
DER_X1? 0.434490 0.174132 2.495171 0.0138
EPS X2? 0.139869 0.089878 1.556213 0.1220
NPM_X3? 0.302416 0.230246 1.313448 0.1913
PBV_X4? -0.486795 0.146276 -3.327923 0.0011
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R-squared 0.100081
Adjusted R-squared 0.073416
S.E. of regression 1.481504
Sum squared resid 296.3052
Log likelihood -251.1337
F-statistic 3.753355
Prob(F-statistic) 0.006286

Mean dependent var -1.889826
S.D. dependent var 1.539077
Akaike info criterion 3.659053
Schwarz criterion 3.764112
Hannan-Quinn criter. 3.701746
Durbin-Watson stat 1.053246

Sumber : olahan eviews

Analisis Koefisien Determinasi

Diketahui nilai koefisien determinasi
(Adjusted R-squared) sebesar
R* = 0.073416 Nilai tersebut dapat

diartikan Debt to Equity Ratio (DER),
Earning per Share (EPS), Net Profit
Margin (NPM) dan Price Book Value
(PBV) mampu menjelaskan Return Saham
(RS) secara simultan atau bersama-sama
sebesar 7 %, sisanya sebesar 93 %
dipengaruhi oleh faktor-faktor lain.

Uji Signifikansi Pengaruh Simultan (Uji F)
Uji F bertujuan untuk menguji
pengaruh variabel bebas secara bersama-
sama atau simultan terhadap variabel tak
bebas. Berdasarkan Tabel 5.8, diketahui
nilai Prob. (F-statistics), yakni 0.006286 =

0,05, maka dapat disimpulkan bahwa
seluruh variabel bebas, yakni Debt to
Equity Ratio (DER), Earning per Share
(EPS), Net Profit Margin (NPM) dan Price
Book Value (PBV) secara secara simultan,
berpengaruh signifikan terhadap variabel
Return Saham (RS).

Persamaan Regresi Data Panel dan Uji
Signifikansi Pengaruh Parsial (Uji t)

Berdasarkan, diperoleh  persamaan
regresi data panel sebagai berikut.

terhadap variabel Return Saham (RS), pada
tingkat signifikansi 5%.

. Nilai koefisien dari variabel bebas Earning

per Share (EPS) adalah 0.139869 yakni
bernilai  positif. Nilai tersebut dapat
diinterpretasikan variabel Earning per Share
(EPS) berpengaruh positif terhadap variabel
Return Saham (RS). Diketahui nilai Prob
dari variabel Earning per Share (EPS)
adalah 0.1220, yakni > 0,05, maka variabel
Earning per Share (EPS) tidak
berpengaruh signifikan (secara statistika)
terhadap variabel Return Saham (RS), pada
tingkat signifikansi 5%.

. Nilai koefisien dari variabel bebas Net

Profit Margin (NPM) adalah 0.302416,
yakni bernilai positif. Nilai tersebut dapat
diinterpretasikan variabel Net Profit Margin
(NPM)  berpengaruh  positif  terhadap
variabel Return Saham (RS). Diketahui nilai
Prob dari variabel Net Profit Margin (NPM)
adalah 0.1913, yakni > 0,05, maka variabel
Net Profit Margin (NPM) tidak berpengaruh
signifikan  (secara statistika) terhadap
variabel Return Saham (RS), pada tingkat
signifikansi 5%.

. Nilai koefisien dari variabel bebas Price

Book to Value (PBV) adalah -
0.486795, yakni bernilai negatif. Nilai
tersebut dapat diinterpretasikan variabel
Price Book to Value (PBV) berpengaruh

¥ = —2.502184 + 0.434490X; + 0.139869X, + 0.3024ckfr X 1ernhAB6 (eidlbel Return Saham

Berdasarkan, diketahui:

1. Nilai koefisien dari variabel bebas Debt to
Equity Ratio (DER) adalah 0.434490, yakni
bernilai  positif. Nilai tersebut dapat
diinterpretasikan variabel Debt to Equity
Ratio (DER) berpengaruh positif terhadap
variabel Return Saham (RS). Diketahui nilai
Prob dari variabel Debt to Equity Ratio
(DER) adalah 0.0138, yakni 0.0138 < 0,05,
maka variabel Debt to Equity Ratio (DER)
berpengaruh signifikan (secara statistika)

(RS). Diketahui nilai Prob dari variabel
Price Book to Value (PBV) adalah 0.0011,
yakni 0.0011 < 0,05, maka variabel Price
Book to Value (PBV) berpengaruh
signifikan  (secara statistika) terhadap
variabel Return Saham (RS), pada tingkat
signifikansi 5%.
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Simpulan

Berdasarkan pembahasan hasil
penelitian, dan uji hipotesis maka ditarik
kesimpulan sebagai berikut:

1. Berdasarkan uji F yang dilakukan dan
mempunyai nilai Prob. (F-statistics), yakni
0.006286 = 0,05 sehingga dapat
disimpulkan bahwa Variabel Debt to Equity
Ratio (DER), Earning Pers Share (EPS),
Net Profit Margin (NPM) dan Price to Book
Value (PBV) secara  bersama-sama
(simultan)  memiliki  pengaruh  yang
signifikan terhadap return saham pada
perusahaan sub sektor industri barang
konsumsi untuk periode tahun 2009-2017.

2. Berdasarkan uji t maka dapat disimpulkan
bahwa Variabel Debt to Equity Ratio (DER)
mempunyai nilai prob sebesar 0.0138, yakni
0.0138 < 0,05 schingga secara parsial
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
return saham, Earning Pers Share (EPS)
secara parsial tidak memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap return saham karena
memiliki nilai prob 0.1220 > 0.05, Net
Profit Margin (NPM) secara parsial tidak
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
return saham karena memiliki nilai prob
0.1913 > 0.05, dan Price to Book Value
(PBV) mempunyai nilai prob sebesar
0.0011, yakni 0.0011 < 0,05 sehingga dapat
disimpulkan  secara  parsial memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap return
saham Penelitian ini memberikan
kesimpulan yang menunjukkan bahwa
variabel independen Debt to Equity Ratio
(DER) dan Price to Book Value (PBV)
secara parsial berpengaruh signifikan
terhadap variabel dependen sedangkan
Earning Pers Share (EPS) dan Net Profit
Margin  (NPM) secara parsial tidak
berpengaruh terhadap variabel dependen.
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