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ABSRACT

This study aims to examine the level of profitability indicated by the ROA ratio affecting stock prices, whether
the dividend policy of the DPR ratio affects stock prices, and whether both affect stock prices simultaneously.
Reports of total assets, profit/loss, and changes in equity. The object of this study is the stock price of PT
Indofood CBP Sukses Makmur Thk during the period 2014-2024. The type of data used in this study is
quantitative data with sources in the form of secondary data, which comes from the financial statements of PT
Indofood CBP Sukses Makmur Thk research data comes from financial reports that can be obtained through the
official website of the Indonesia Stock Exchange (IDX). The SPSS Version 23 application was used to conduct
this study. The results of the study indicate that profitability has a positive and significant effect on stock prices.
Conversely, dividend policy has a negative and significant effect on stock prices. Simultaneous results show that
profitability and dividend policy together do not affect stock prices.

Keywords : Profitability, Dividend Policy and Stock Price

ABSTRAK

Penelitian ini dimaksudkan untuk mengkaji tingkat profitabilitas yang ditunjukkan oleh rasio ROA
memengaruhi harga saham, apakah kebijakan dividen dari rasio DPR memengaruhi harga saham, dan apakah
keduanya memengaruhi harga saham secara bersamaan. Laporan asset total, laba/rugi, dan perubahan ekuitas.
Objek kajian penelitian ini berupa harga saham PT Indofood CBP Sukses Makmur Thk selama periode 2014
2024. Jenis data yang dipakai dalam penelitian ini adalah data kuantitatif dengan sumber berupa data sekunder,
yang berasal dari laporan keuangan PT Indofood CBP Sukses Makmur Thk data penelitian berasal dari laporan
keuangan yang dapat diperoleh melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia (IDX). Aplikasi SPSS Versi 23
digunakan untuk melakukan penelitian ini. Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh
positif dan signifikan terhadap harga saham. Sebaliknya, kebijakan dividen berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap harga saham. Hasil Simultan menunjukkan bahwa profitabilitas dan kebijakan dividen secara bersama-
sama tidak berpengaruh terhadap harga saham.

Kata Kunci : Profitabilitas, Kebijakan Dividen dan Harga Saham
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PENDAHULUAN

Kegiatan yang melibatkan
pengelolaan dana untuk mencapai tujuan
perusahaan dikenal sebagai manajemen
keuangan.  Menurut  Irfani  (2020),
Manajemen didefinisikan sebagai aktivitas
yang berkaitan dengan pengelolaan
keuangan perusahaan, yang mencakup
upaya untuk mengumpulkan dana dan
menggunakan dana secara efisien untuk
mencapai tujuan perusahaan. Menurut
Astuti, (2022), Merencanakan, mengatur,
mengarahkan dan mengawasi kegiatan
yang berkaitan dengan uang, seperti
membeli barang dan memanfaatkannya,
dikenal sebagai manajemen keuangan.

Rasio profitabilitas adalah analisis
yang digunakan untuk mengukur seberapa
efektif dan efisien suatu organisasi, yang
bertujuan  untuk  menilai  besarnya
keuntungan ~ yang  diperoleh  dari
hubungannya dengan investasi dan
penjualan. Apabila rasio profitabilitas
menunjukkan hasil yang baik, perusahaan
dapat menghasilkan keuntungan, dan
sebaliknya jika hasilnya kurang baik.
Penghitungan rasio ini sangat penting bagi
perusahaan karena berpengaruh langsung
terhadap kelangsungan operasionalnya.

Menurut Hery (2018:192) rasio
profitabilitas, yang sering disebut juga
sebagai rasio rentabilitas, merupakan
perbandingan keuangan yang
dimanfaatkan untuk menilai sejauh mana
perusahaan mampu memperoleh laba dari
aktivitas operasional utamanya. Sebagian
besar  perusahaan  memiliki  tujuan
operasional untuk menghasilkan
keuntungan yang paling besar, baik dalam
jangka pendek maupun jangka panjang.

Meningkatkan kesejahteraan karyawan
sekaligus meningkatkan imbal hasi
perusahaan adalah tujuan manajemen

perusahaan. Hal ini hanya dapat dicapai
apabila  bisnis  dapat  memperoleh
keuntungan dari operasinya.

Perusahaan dikatakan baik apabila
kinerja perusahaan dalam memperoleh
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laba yang tinggi. Investor akan melirik
perusahaan yang memiliki profitabilitas
yang meningkat secara stabil.
Profitabilitas merupakan unsur utama
dalam membagikan dividen kepada
Investor (Silaban & Purnawati, 2016).
Profitabilitas memperlihatkan  akan
kemampuan dalam mendapatkan laba dan
mempengaruhi kepada dividen yang akan
dibagikan  kepada penanam  modal.
Untuk mengukur profitabilitas
perusahaan dapat menggunakan Return
On Assets (ROA). Return On Assets

(ROA) merupakan salah satu dari
beberapa rasio  profitabilitas  dalam
menggambarkan seberapa besar
kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba dengan

memaksimalkan aset yang dimiliki oleh
perusahaan secara efektif dan efisien.
Kebijakan dividen adalah
keputusan terkait penggunaan laba bersih
perusahaan pada akhir tahun, apakah akan
dibagikan kepada pemegang saham
sebagai dividen atau ditahan untuk
memperkuat modal guna pembiayaan
investasi dimasa yang akan datang
(Narayanti & Gayatri, 2020). Menurut
Menurut Lapian dan Dewi  (2018:818)
Kebijakan dividen merupakan salah
satu instrument dalam memaksimalkan
Kinerja perusahaan pada suatu usaha
bisnis. Dalam menentukan pembagian
dividen maka  perusahaan dapat
memakai Dividend Payout Ratio (DPR)
sebagai salah satu alat untuk mengetahui
keuntungan persentase pemegang saham.
Berdasarkan berbagai pendapat para ahli
mengenai  kebijakan  dividen, dapat
disimpulkan bahwa pada akhir periode
akuntansi, perusahaan membuat keputusan
strategis tentang dividen. Kebijakan ini
berkaitan dengan penentuan apakah
keuntungan bersih akan dialokasikan bagi
pemilik saham melalui pembayaran
dividen sebagai imbal hasil atau disimpan
sebagai akumulasi keuntungan perusahaan
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untuk mendukung investasi masa depan
perusahaan.

Menurut Tannadi, (2020:5) Saham
merupakan bukti kepemilikan dalam suatu
perusahaan, sehingga individu yang
memiliki saham berarti memiliki bagian
dari kepemilikan perusahaan tersebut.
Besarnya proporsi kepemilikan ditentukan
olen persentase saham yang dikuasai
dibandingkan dengan jumlah keseluruhan
saham vyang beredar di perusahaan.
Dengan kata lain, semakin besar
persentase jumlah saham yang dikuasai
berbanding lurus dengan hak kepemilikan
dalam perusahaan. Harga saham menjadi
citra dari nilai perusahaan dan akan
digemari oleh investor apabila harga
saham perusahaan tersebut mengalami
peningkatan. Harga saham merupakan
harga yang memiliki daya tarik bagi
pemegang saham dan memiliki kenaikan
nilai yang stabil dati tahun ke tahun,
Bobsaid dan  Wahyuati  (2019:2).
Perubahan harga terjadi karena penawaran
dan permintaan antara pembeli dan penjual
di bursa saham. Makin tinggi harga saham
akan menarik kepercayaan para pemegang

saham untuk berinvestasi dan
mendambakan  keuntungan yangbesar.
Harga saham diukur dengan skala
nominal dimana dilihat dari harga
penutupan dari setiap periode.

Rumusan Masalah

1. Apakah Profitabilitas berpengaruh

signifikan terhadap Harga Saham ?

2. Apakah Kebijakan Dividen berpengaruh
signifikan terhadap Harga Saham ?

3. Bagaimanakah pengaruh Profitabilitas
dan Kebijakan Dividen terhadap Harga
Saham ?

Tujuan Penelitian

1. Untuk mengetahui sejauh mana
profitabilitas diukur oleh Return On Assets
(ROA) memengaruhi harga saham PT
Indofood CBP Sukses Makmur Tbk.
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2. Untuk mengevaluasi sejauh mana
kebijakan dividen, yang diukur oleh
Dividend Payout Ratio (DPR),
berpengaruh terhadap harga saham PT
Indofood CBP Sukses Makmur Thk

3. Untuk mengetahui sejauh mana
profitabilitas dan kebijakan dividen secara
bersamaan memengaruhi harga saham PT
Indofood CBP Sukses Makmur Thk.

KAJIAN PUSTAKA

Dividend Signaling Theory
berpendapat bahwa pernyataan terkait
penyesuaian distribusi dalam bentuk kas
menyampaikan informasi relevan yang
dapat memengaruhi dinamika harga
saham. Seperti pada penelitian Hermanto
& Ibrahim (2020) melihat bahwa rasio
dividend payout ratio (DPR) berdampak
positif terhadap harga saham. Akan tetapi
pada  penelitian  Matyani  (2024),
Berdasarkan hasil analisis, Dividend
Payout Ratio (DPR) terbukti berpengaruh
negatif meskipun tidak signifikan terhadap
harga saham. Penelitian yang dilakukan
oleh Aryanti (2021) juga menemukan
bahwa Dividend Yield (DY) memiliki
hubungan negatif dan tidak signifikan
terhadap harga saham.

Menurut teori sinyal, perusahaan harus
memberi tahu pengguna laporan keuangan
tentang cara manajemen mencapai tujuan
pemilik. Teori ini menekankan betapa
pentingnya informasi yang diberikan
perusahaan karena dapat memengaruhi
keputusan investasi pihak eksternal.
Informasi ini  memberikan gambaran
tentang keadaan perusahaan, baik saat ini
maupun di masa depan, serta bagaimana
hal itu berdampak pada pasar, yang
membuatnya sangat berharga bagi investor
dan pelaku bisnis. Menurut Savitri (2022)
pengumuman informasi yang
dipublikasikan akan memberikan sinyal
kepada investor dalam proses pengambilan

keputusan investasi. Ketika informasi
tersebut  diumumkan, investor akan
pertama-tama menganalisis dan
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menginterpretasikan informasi ini sebagai
sinyal yang dapat diartikan sebagai berita
baik atau buruk.

PROFITABILITAS

Menurut Fahmi (2015:135)
mengatakan profitabilitas yaitu rasio yang
digunakan untuk memperhitungkan tingkat
efektvitas manajemen perusahaan secara
menyeluruh yang digambarkan dengan
besar atau kecilnya tingkat laba yang
diperoleh  dalam  kaitannya dengan
penjualan ataupun investasi. Terdapat
beberapa rasio yang digunakan untuk
menghitung tingkat profitabilitas dan salah
satunya adalah Return On Assets (ROA).
Return on Assets merupakan hasil dari
penanaman dana berupa keuntungan bersih
atas kegiatan yang dilakukan oleh
perusahaan. Makin bertambahnya ROA
memperlihatkan kinerja suatu perusahaan
semakin bagus. Hal ini akan memengaruhi
ketertarikan ~ para  pemodal  untuk
berinvestasi pada perusahaan sehingga
berakibat pada peningkatan harga saham.

Dalam penelitian ini, penulis
menggunakan Return On Assets (ROA)
dengan alasan ROA dapat menilai
kemampuan perusahaan dalam

menghasilkan laba di masa lalu dan untuk
digunakan pada masa yang akan datang.

KEBIJAKAN DIVIDEN

Menurut Wiyono dan Kusuma
(2017:11) Kebijakan dividen adalah hasil
dari kegiatan usaha yang dikelola oleh
pihak manajemen yang bertujuan mencari

keuntungan berdasarkan  efektivitas
kegiatan yang dijalankan dan upaya
efisiensi pembiayaan. Indikator yang

digunakan penulis untuk menilai kebijakan
dividen adalah Dividend Payout Ratio
(DPR) dengan tujuan untuk
memberitahukan  besaran  pembayaran
dividen yang akan dibayar perusahaan
kepada investor. Dividen payout ratio
(DPR) adalah ratio yang digunakan untuk
menentukan besar keuntungan laba berupa
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uang tunai atau kas yang didapatkan oleh
perusahaan yang nantinya akan diserahkan
kepada pemegang saham di akhir tahun.
DPR digunakan untuk mengukur besaran
dividen yang dibagikan dengan laba bersih
yang didapat perusahaan. Semakin besar
dividen yang dibagikan akan memberikan
sinyal baik bagi investor sehingga terjadi
reaksi positif terhadap harga saham.

HARGA SAHAM

Harga saham adalah  harga
penutupan yang terbentuk karena adanya
interaksi antara pembeli dan penjual pada
lantai bursa (Djuitha & Ruzikna 2019:7).
Menurut Nordiana dan Budiyanto (2017:3)
terdapat beberapa aspek yang akan
mempengaruhi nilai dari harga saham,
diantaranya faktor internal dan faktor
eksternal. Yang termaksud kedalam faktor
internal adalah pemasaran, pendanaan,
investasi dan ketenagakerjaan. Sedangkan
faktor eksternal yaitu pengumuman dari
pemerintah, industri sekuritas, dan hukum.
Untuk itu, investor harus mengetahui lebih
dulu harga saham dan memilih saham
mana yang dapat memberikan untung
paling  besar  berdasarkan  jumlah
investasinya. Pengukuran variabel harga
saham pada penelitian ini menggunakan
harga penutupan (closing price) yang
didapat dari harga saham pada 31
Desember.

KERANGKA PEMIKIRAN

Gambar 2.1. Kerangka Pemikiran

Gambar 2. 1 Kerangka Pemikiran

Return On Assets (ROA)

Harga Saham
Variabel dependen
(¢9]

Dividend Payout Ratio
(DPR)

Variabel Independen
Xs)
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PERUMUSAN HIPOTESIS
Berdasarkan kerangka pemikiran diatas,
maka dapat dirumuskan suatu hipotesis
yang merupakan dengan sementara dalam
menguji suatu penelitian, yaitu:

H1 : Profitabilitas berpengaruh terhadap
Harga Saham

H2 : Kebijakan Dividen berpengaruh
terhadap Harga Saham

H3 : Profitabilitas dan Kebijakan Dividen
berpengaruh terhadap Harga Saham

METODE PENELITIAN

Menurut Sugiyono, (2019:16-17)
penelitian kuantitatif berdasarkan filsafat
positivisme, digunakan untuk menyelidiki
popoluasi atau sampel tertentu. Instrumen
penelitian digunakan untuk
mengumpulkan data dan analisis data
dilakukan secara kuantitatif. Tujuan dari
metode ini adalah untuk menguji hipotesis
yang telah ditetapkan. Menurut Sugiyono,
(2019:8-9) data dibagi menjadi dua, yaitu
data primer dan data sekunder. Data
langsung dari lapangan sering disebut data
primer dan data dokumentasi disebut data
sekunder.

Data yang digunakan dalam penelitian
ini yaitu data sekunder yang bersifat time
series.  Teknik  pengumpulan  data
merupakan  suatu  kegiatan  dalam
penelitian yang harus mendapat perhatian
yang lebih teliti, teknik
pengumpulan data yang digunakan adalah
dokumentasi.

POPULASI & SAMPEL

Populasi adalah area generalisasi
yang terdiri dari objek atau subjek yang
memiliki kuantitas dan fitur tertentu yang
dipilih oleh peneliti untuk dipelajari dan
kemudian diambil kesimpulan Sugiyono,
(2019:126). Menurut Imam  Santoso,
Harries Madiistriyatno (2021), populasi
adalah totalitas dari unit analisa yang
memiliki kualitas dan karakteristik tertentu
yang ditetapkan oleh peneliti untuk
dipelajari serta ditarik kesimpulannya.
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Populasi dalam penelitian ini adalah
seluruh data keuangan dan laporan tahunan
(Indofood CBP Sukses Makmur Tbk,
2024) vyang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia dengan  mengakses  situs
www.idx.co.id

Menurut Imam Santoso, Harries
Madiistriyatno.  (2021), vyaitu bagian
populasi yang mempunyai karakteristik
tertentu yang akan diteliti.

Sampel dalam penelitian ini adalah
laporan total asset, laporan laba/rugi,
laporan perubahan ekuitas dan closing
price saham PT (Indofood CBP Sukses
Makmur Tbk.) dengan cara mengakses
situs  www.idx.co.id dari tahun 2014
sampai dengan 2024.

JENIS DAN SUMBER DATA
Sumber data utama penelitian ini

berasal dari data sekunder. Teori
Sugiyono,  (2017), data  sekunder
merupakan informasi yang diperoleh

melalui studi dan analisis berbagai sumber
tertulis, seperti buku, dokumen, dan arsip.
Data sekunder yang menjadi acuan dalam
penelitian ini adalah laporan keuangan
perusahaan terkait yang diakses dari
catatan laporan keuangan Perusahaan yang
menjadi  objek penelitian ini adalah
(Indofood CBP Sukses Makmur Thk) yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
Data sekunder diperoleh melalui situs

resmi Bursa Efek Indonesia, yaitu
www.idx.co.id, dalam bentuk laporan
keuangan yang dipublikasikan untuk

periode tahun 2014 hingga 2024. Sumber
data lainnya diperoleh vyaitu dengan
melakukan telaah pustaka, eksplorasi dan
mengkaji jurnal-jurnal, buku dan sumber
lain yang terkait dengan permasalahan
dalam penelitian.

METODE PENGUMPULAN DATA
Menurut  Sugiyono, (2017:194),
proses pengumpulan data adalah tahap
yang sangat penting karena tujuan utama
penelitian adalah untuk mendapatkan data.
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Dalam penelitian ini, jenis data yang
digunakan adalah data kuantitatif. Selain
itu, data dikumpulkan dari sumber-sumber
yang terpercaya dan akurat (Sugiyono,

2017).
Berikut ini adalah metode yang digunakan
penulis dalam penelitian untuk
mengumpulkan data :
1. Dokumentasi

Menurut  Sugiyono, (2017:329),
metode dokumentasi merupakan

pencatatan atas peristiwa yang terjadi di
masa lalu. Catatan tersebut bisa berupa
tulisan, gambar, atau karya-karya penting
lainnya. Dalam penelitian ini, metode
tersebut digunakan Pengumpulan data
dilakukan melalui laporan keuangan
tahunan perusahaan yang telah diaudit dan
dipublikasikan secara resmi, yang tersedia
di situs web Bursa Efek Indonesia, yaitu
www.idx.co.id.
2. Studi Pustaka

Menurut Sugiyono, (2017), studi
pustaka berhubungan dengan analisis
hipotesis serta referensi-referensi lain yang
terkait dengan nilai, budaya, dan standar
yang berkembang dalam konteks sosial
yang sedang  dikaji. Selain itu,
pertimbangan dalam penulisan sangat
penting dalam proses penyelidikan, karena
penelitian tidak bisa terlepas dari logika
penulisan. Dalam hal ini, penulisan
dilakukan dengan mengacu pada berbagai
sumber literatur, seperti diari, artikel, situs
web, dan buku-buku yang mendukung
topik penelitian.

DEFINISI OPERASIONAL
Profitabilitas

Menurut Hery, (2018:193), Return
On Assets (ROA), adalah rasio yang
menunjukkan seberapa besar kontribusi
asset dalam menghasilkan laba bersih.
Rasio ini digunakan untuk menentukan
seberapa besar laba bersih yang akan
dihasilkan dari setiap rupiah atau dana
yang tertanam dalam total asset.
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Untuk mengukur ROA, digunakan rumus
sebagai berikut :

ROA

_ Laba Bersih Setelah Pajak

0,
Total Asset X'100%

Kebijakan Dividen

Menurut Harmono, (2018:138)
Terdapat sejumlah rasio yang berfungsi
sebagai indikator dalam menilai kebijakan
dividen, antara lain:
1. Dividend Payout Ratio adalah parameter
untuk  mengukur porsi  keuntungan
perusahaan yang dibayarkan sebagai
dividen kepada pihak pemodal dalam
bentuk dividen. Rumus yang digunakan
sebagai berikut :

Dividen

DPR = Laba Bersih

2. Dividen Per Share (DPS) adalah jumlah
total pembayaran keuntungan perusahaan
kepada pemilik saham atas setiap lembar
saham yang dimiliki. Rumus yang
digunakan sebagai berikut :

DPS

Dividen Tunai

- Jumlah Lembar Saham yang Beredar

Harga Saham

Suaidah dan Dzulgodah (2016:109)
mengatakan harga saham merupakan harga
yang tercatat pada saat penutupan (closing
price) kegiatan di BEI. Harga saham yang
dipakai adalah harga penutupan pada 31
Desember yang terdapat pada sampel
penelitian yang diteliti.
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HASIL DAN PEMBAHASAN Tabel 4. 1 Hasil Uji Normalitas
U ji Normalitas ! One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized
Hasil Uji Normalitas Histogram Eaci
Histogram N 1
Dependent Variable: Harga Saham Normal Parameters™® tMean |  .0000000
Hean - 9 16E.16 .1 Sd. Deviation | 1560.97899923 |
- . Std. Dev. = 0.894 i
? =11 Most Exireme Differences  :Absolute | 138
Positive 122
oo o SENEITHEY. oo boo oo oo S8
z 7 ] TestStatisic L. 138
% Asymp. Sig. (2-tailed) .200=4

 a. Test distribution is Normal.

B — - b Calculated fromdata.
 ¢. Lilliefors Significance Correction.

\ 1 d. This is a lower bound of the frue significance. !
= Sumber : Data diolah dari SPSS Ver.23

T
2 K 1 2

Regression Standardized Residual
) . Pada table 4.4. Uji normalitas
\S/%TSSr - Data diolah menggunakan SPSS dilakukan terhadap residual tak
' terstandarisasi menggunakan One-Sample
Kolmogorov-Smirnov  Test. Hasil uji

Gambar di atas merupakan grafik menunjukkan bahwa nilai statistik K-S

histogram. Jika distribusi data membentuk AR .
lonceng, tidak condong ke kanan atau ke adalah 0,138 dengan_ nilai s_lgnlflkan5|
kiri, grafik histogram dikatakan normal sebesa_r 0,200. Asum5| no_rm_all.tas_ mode!
Singgih, (2015:43). Grafik histogram di regresi terpenu_hl, kare_na_n_llal s_|gn|f|kan3|
atas berbentuk lonceng dan tidak condong lebih besar dari taraf signifikansi 0,05.

ke kanan atau ke kiri, maka dinyatakan . )
distribusi normal. Uji Autokorelasi

Tabel 4. 2 Hasil Uji Autokorelasi
Hasil Uji Normalitas P-P Plot

Regression Standardized e :
. . . Adjusted R Std. Error of the Durbin-
Graﬂk P-P PIOt dapat dlpahaml Model R R Square Square Estimate Watson
dengan melihat penyebaran item pada 1 o4 4% 275 1745228 1673
garis diagonal pada grafik. Grafik P-P Plot a. Predictors: (Constant), Kebiakan Dividen, Brofiabiilas

:b. Dependent Variable: Haraa Saham.

dikatakan tidak memenuhi syarat asumsi

normalitas apabila item menyebar jauh di Sumber : Data diolah menggunakan SPSS

garis diagonal dan tidak mengikuti arah Ver.23

garis diagonal Ghozali, (2016:156). Selain o
itu, grafik ini menunjukkan bahwa data ~ Dengan menggunakan signifikansi
menyebar di sekitar garis diagonal dan 5%, jumlah sampel (n) = 11, dan jumlah
mengikuti arah garis diagonal tersebut. variabel independen (k) = 2, nilai DW
Jadi, model regresi berdistribusi normal adalah 1.673, yang dapat dibandingkan
atau memenuhi syarat asumsi normalitas. dengan nilai tabel. Berdasarkan tabel

Durbin-Watson, nilai batas atas sebesar
1,604 (dU) dan nilai batas bawah sebesar
0,758 (dL) dan nilai 4-dU = 2,396 dan
nilai 4-dL = 3,242. Sehingga terjadi
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kategori dU < DW < (4-dU) atau 1,604 <
1,673 < 2,396. Hasil uji autokorelasi
dalam penelitian ini menunjukkan bahwa
tidak ada autokorelasi positif atau negatif.

Uji Heteroskedastisitas

Tabel 4. 3 Hasil Uji Heteroskedastisitas
metode Glejser

Coefficients®

Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t

Sig.

874.406
90796
19.615

-.789
1.853
1.009

1 | (Constant)
| Profitabilitas
. Kebijakan Dividen

-689.852
168.287
19.801

516
281

a. Dependent Variable: ABS_RES

Sumber : Data diolah dari SPSS Ver.23

Berdasarkan  tabel 4.6. Uji
heteroskedastisitas dalam penelitian ini
dilakukan dengan metode Glejser, di mana
nilai absolut residual (Abs_RES) dijadikan
sebagai variabel dependen. Berdasarkan
output Coefficients, ditunjukkan bahwa
model regresi tidak menujukkan gejala
heteroskedastisitas karena variabel
profitabilitas memiliki nilai signifikansi
0,101 dan kebijakan dividen memiliki nilai
signifikansi 0,342. Nilai signifikansi kedua
variabel ini lebih besar dari 0,05.

Uji Multikolinearitas

Tabel 4. 4 Hasil Uji Multikolinearitas

Coefficients:
Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1 : Rrofitabilfias 924 1.08z

|a. Dependent Variable: HargaSaham
Sumber : Data diolah dari SPSS Ver.23

Berdasarkan Tabel 4.9. Hasil uji
multikolinearitas, menunjukkan  bahwa
tidak ada multikolinearitas antar variabel
independen dalam model regresi ini,
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variabel profitabilitas dan

kebijakan
dividen memiliki nilai Tolerance sebesar
0,924 dan nilai VIF (Variance Inflation

Factor) sebesar 1,082. Karena nilai
Tolerance 0,924 lebih besar dari 0,10 dan
nilai VIF 1,082 kurang dari 10, maka
kesimpulan adalah bahwa tidak ada

multikolinearitas antar variabel
independen dalam model regresi.
Hasil Analisis Uji Regresi Linear
Berganda
s
Standardized
Model B i Std. Error Beta 1 Sig.

1 i(Constant)
 Proftabilitas.
. Kebiiakan Dividen

7435.075|
591,948
-49.962

2385538
247.708
53.513

37

-934

2.390 .

014
044
378

: a. Dependent Variable: Harga Saham

Sumber : Data diolah dari SPSS Ver.23

Y = 7435.075 + 591,948 ROA — 49,962 DPR
+e

Berdasarkan tabel 4.8. diatas dapat dilihat
nilai konstanta (nilai a) sebesar 7435.075
dan untuk Profitabilitas (Nilai b) sebesar
591,948 sementara Kebijakan Deviden (
Nilai b) — 49.962. Dari Persamaan Regresi
diatas dapat diinterpretasikan sebagai
berikut :

1. Dengan menggunakan nilai konstanta
7.435,075, penulis dapat mengetahui
bahwa jika profitabilitas (X1) dan
kebijakan dividen (X2) sama dengan nol,
maka harga saham (Y) diperkirakan
sebesar 7.435,075 satuan.

2. Dengan koefisien regresi profitabilitas
(ROA) sebesar 591,948, nilai harga saham
akan meningkat sebesar 591,948 jika ROA
meningkat satu-satuan.

3. Koefisien regresi untuk Kebijakan
Dividen DPR  sebesar - 49,962
menunjukkan bahwa, dengan asumsi

variabel tetap, setiap peningkatan satu-
satuan pada kebijakan dividen akan
menurunkan harga saham 49,962.
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UJI T PARSIAL

Tabel 4. 5 Hasil Uji T Parsial

Coeffigients®

Standardized
L ized Ci i C
Model B

Std. Error Beta t

1 (Constant)
Profitabilitas.
Kebijakan Dividen

7435.075
591.948

2385538
247.708 669

-49.962 53513 -.262 -934

Sumber : Data diolah dari SPSS Ver. 23

Dari hasil uji t yang terdapat pada

Tabel 4.9. dapat diketahui pengaruh
masing-masing  variabel  independen
terhadap variabel dependen sebagai
berikut :

1. Profitabilitas terhadap Harga Saham

Hasil uji t (parsial) dari Tabel 4.9.
menunjukkan bahwa nilai signifikansi
pengaruh profitabilitas (X:) terhadap harga
saham () adalah 0,044 < 0,05 dan nilai t
hitung 2,390 > 2,306 maka HO ditolak dan
H1 diterima. Artinya profitabilitas
berpengaruh secara signifikan terhadap
harga saham dalam model regresi ini.
Hasil penelitian ini  sesuai dengan
penelitian Feni, (2023) yang menyatakan
variabel profitabilitas berpengaruh
signifikan terhadap harga saham, adanya
kenaikan maupun penurunan pada return
on asset memiliki dampak pada harga
saham perusahaan sub sektor makanan dan
minuman.  Penelitian  Mersi, (2024)
menyatakan profitabilitas mempengaruhi
harga saham; semakin besar profitabilitas
suatu perusahaan, semakin tinggi harga
sahamnya.

2. Kebijakan Dividen terhadap Harga
Saham

Hasil uji t (parsial) dari Tabel 4.9.
menunjukan bahwa nilai signifikansi
pengaruh kebijakan deviden (X:) terhadap
harga saham () adalah 0,378 lebih besar
dari 0,05 dan nilai t hitung (- 0,934)
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kurang dari 2,306 sehingga HO diterima
dan H2 ditolak. Dengan demikian,
kebijakan dividen berpengaruh negatif
terhadap harga saham dalam model regresi
ini. Hasil penelitian ini sesuai dengan Putu
& Kusuma, (2025) dan Bailia , (2016). Hal
ini menunjukkan kontribusi perusahaan
terhadap pembayaran dividen, semakin
tinggi rasio dividen, semakin banyak
keuntungan yang diberikan perusahaan
kepada pemegang saham. Jika fokus
investor adalah  pertumbuhan bisnis,
cenderung lebih  memperhatikan cara
perusahaan menginvestasikan  kembali
keuntungan untuk memperluas bisnisnya
dari pada jumlah Kkeuntungan yang
diberikan sebagai dividen.

Uji F Simultan

Tabel 4. 6 Hasil Uji F

ANOVA

Model Sum of Squares df Mean Square F

Sig.

1 Regression

 17643786.549 2
' Residual 24366554.360 8
Total 42010340.909 10

8321893274
3045819.295

..2896) .

13

a. Dependent Variable: Harga Saham

b. Predictors: (Constant), Kebijakan Dividen, Profitabilitas

Sumber : Data diolah dari SPSS Ver. 23

Dari hasil uji f yang terdapat pada
tabel 4.10. Nilai signifikansi untuk
pengaruh profitabilitas (Xi) dan kebijakan
deviden (X:) terhadap harga saham (Y)
telah diketahui sebesar 0,113 lebih besar
0,05 dan f hitung 2,896 lebih kecil dari
nilai f tabel 4,46. HO diterima dan H1
ditolak. Hasilnya adalah harga saham
dalam model regresi ini tidak berpengaruh
secara signifikan oleh profitabilitas dan
kebijakan dividen secara bersamaan. Hasil
penelitian ini sesuai dengan Sahala,
(2023). Hal ini menunjukkan pengaruh
nilai kedua variabel pada perusahaan
Indofood CBP Sukses Makmur yang
menjadi  sampel tidak menunjukkan
konsistensi sering terjadi peningkatan dan
penurunan setiap tahunnya selama periode
penelitian.
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KOEFISIEN DETERMINASI

Tabel 4. 7 Hasil Koefisien Determinasi

ANOVAS

Model Sum of Squares df Mean Square F

17643786.549 2
| Residual 24366554.360 8
Total 42010340.909 10

1 | Regression 8821893.274 |

3045819.295

2.8986

: a. Dependent Variable: Harga Saham
b. Predictors: (Constant), Kebijakan Dividen. Profitabilitas

Sumber : Data diolah dari SPSS Ver. 23

Berdasarkan Tabel 4.13 diperoleh
hasil perhitungan nilai R Square 0,420,
yang berarti bahwa sebesar 42%, variabel
independen (profitabilitas dan kebijakan
dividen), memiliki kemampuan untuk
menjelaskan variabel dependen, yaitu
harga saham sebesar 42% sedangkan sisa
nya sebesar 58% perubahan harga saham
dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak
termasuk dalam penelitian ini. Sedangkan
nilai Adjusted R Square sebesar 0,275 atau
275% masih jauh dari angka 1,
menunjukkan bahwa kemampuan
penelitian masih kurang untuk
menjelaskan  perubahan harga saham.
Terdapat faktor-faktor lain di luar
penelitian seperti kondisi makro ekonomi,
tingkat suku bunga, nilai tukar, sentimen
pasar  maupun  kebijakan internal
perusahaan yang juga turut mempengaruhi
pergerakan harga saham.

Pembahasan Hasil

1. Pengaruh Profitabilitas terhadap Harga
Saham

Hasil analisis data menunjukkan
bahwa ada pengaruh positif, dengan nilai
koefisien regresi 591,948 menunjukkan
nilai signifikansi sebesar 0,044 yang lebih
rendah dari tingkat signifikansi sebesar
0,05. Selain itu, nilai t hitung sebesar
2,390 yang lebih besar dari nilai t tabel
2,306. Oleh karena itu, hipotesis nol (HO)
ditolak dan hipotesis alternatif (H1)
diterima, keduanya menunjukkan bahwa
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profitabilitas berpengaruh secara
signifikan terhadap harga saham secara
parsial. Penemuan penelitian ini
sejalan  dengan  temuan  penelitian
sebelumnya Feni, (2023) yang menyatakan
bahwa profitabilitas memengaruhi harga
saham, adanya kenaikan  maupun
penurunan pada return on asset memiliki
dampak pada harga saham perusahaan sub
sektor makanan dan minuman, penelitian
Mersi, (2024) menggambarkan bagaimana
profitabilitas memengaruhi harga saham,
lebih  banyak  profitabilitas  suatu
perusahaan, lebih tinggi harga sahamnya
dan penelitian Riyah, (2022) yang
menyatakan perusahaan yang memiliki
profit yang besar menandakan Kkinerja
perusahaan berjalan dengan baik sehingga
dapat menciptakan tanggapan positif dari
investor. Akan tetapi menurut penelitian
Maulana & Atim, (2023), Odelia &
Siregar, (2021) dan Rumiatiningsih,
(2021) yang menemukan bahwa tolak ukur
investor untuk menilai pengelolaan bisnis
bukan kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan laba dengan menggunakan
assetnya.  Sebaliknya, investor lebih
cenderung memperhatikan  keuntungan
yang dianalisis melalui faktor-faktor
eksternal seperti penilaian pasar atau tren
saham yang langsung, yang dapat
memberikan return atas saham. Perusahaan
dengan Return On Asset (ROA) yang
tinggi atau rendah tidak selalu memiliki
harga saham yang tinggi.

2. Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap
Harga Saham

Hasil analisis data nilai koefisien
regresi — 49,962 menunjukkan bahwa ada
pengaruh negatif . Nilai signifikansi
sebesar 0,378 lebih besar dari 0,05, serta
nilai t hitung sebesar (-0,934) lebih kecil
dari t tabel sebesar 2,306, menunjukkan
bahwa ada pengaruh negatif. Karena itu,
hipotesis nol (HO) diterima, dan hipotesis
alternatif (H2) ditolak, yang menunjukkan
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bahwa kebijakan dividen tidak memiliki
dampak yang signifikan terhadap harga
saham. Hasil ini menunjukkan bahwa
investor dalam kasus PT Indofood CBP
Sukses Makmur Tbk tidak terlalu
menjadikan kebijakan pembagian dividen
sebagai dasar utama dalam mengambil
keputusan investasi saham. Investor
mungkin lebih memperhatikan prospek
pertumbuhan perusahaan jangka panjang,

stabilitas  pendapatan, atau strategi
ekspansi yang dijalankan perusahaan.
Hasil ini konsisten dengan penelitian

sebelumnya oleh Januari, (2023) yang
menyatakan bahwa frekuensi pembayaran
dividen tidak berdampak pada harga
saham, dan penelitian Riyah, (2019) yang
menyatakan bahwa harga saham tidak
dipengaruhi oleh kebijakan dividen yang
dihitung menggunakan DPR. Perusahaan
tidak membagikan dividennya karena laba
ditahan digunakan untuk investasi dalam
ekspansi, perbaikan jaringan, rencana
bisnis yang lebih baik atau apapun yang
terkait dengan pertumbuhan perusahaan.
Akan tetapi menurut penelitian Nur,
(2021) yang menyatakan bahwa kebijakan
dividen memengaruhi harga saham secara
parsial karena minat investor baru akan
meningkat seiring dengan peningkatan
kebijakan dividen dan penelitian Siti,
(2024) menyatakan bahwa kebijakan
dividen berdampak positif pada harga
saham. Melaporkan dan memberikan
informasi tentang nilai dividen yang tinggi
menunjukkan bahwa perusahaan
memberikan sinyal yang positif tentang
perkembangan masa depan perusahaan.
Sinyal positif ini mendorong investor
untuk berinvestasi dan membeli saham,
yang dapat mengakibatkan kenaikan harga
saham yang signifikan.

3. Pengaruh Profitabilitas dan Kebijakan
Dividen terhadap Harga Saham

Hasil penelitian uji f menunjukkan
bahwa nilai signifikansi 0,113 lebih besar
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dari 0,05, dan nilai f hitung sebesar 2,896
lebih kecil dari nilai f tabel sebesar 4,46.

Hal ini menunjukkan bahwa variabel
independen, vyaitu profitabilitas yang
diukur dengan ROA dan kebijakan dividen
yang diukur dengan DPR, tidak
mempengaruhi  harga saham  secara
bersamaan.

Berdasarkan hasil tersebut,
kesimpulannya adalah bahwa kedua

variabel independen tidak mempengaruhi
harga saham secara bersamaan. Dengan
kata lain, model regresi yang mengambil
variabel profitabilitas dan kebijakan
dividen tidak dapat menjelaskan secara
menyeluruh  bagaimana harga saham
perusahaan berubah. Akibatnya, hipotesis
nol (HO) tidak dapat ditolak, yang berarti
bahwa tidak ada hubungan secara simultan
yang signifikan antara dua variabel bebas
dan variabel terikat. Hasil ini sejalan
dengan anggapan bahwa dalam konteks
tertentu, terdapat faktor-faktor lain di luar
profitabilitas dan kebijakan dividen yang
lebih  dominan dalam memengaruhi
pergerakan harga saham. Faktor eksternal
seperti kondisi makro ekonomi, sentimen
pasar, fluktuasi nilai tukar, hingga
kebijakan pemerintah dan kondisi industri
juga dapat menjadi pertimbangan utama
investor. Hasil ini sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Sahala,
(2023), yang menyatakan bahwa dalam
beberapa situasi, ketika kondisi eksternal
yang dinamis dipengaruhi, pengaruh faktor
fundamental seperti profitabilitas dan
kebijakan dividen terhadap harga saham
dapat menjadi tidak signifikan.

KESIMPULAN

1. Profitabilitas Berpengaruh Positif
dan Signifikan Hasil  penelitian
menunjukkan bahwa profitabilitas
berpengaruh positif terhadap harga saham.
Nilai koefisien regresi 591,948 dengan p-
value 0,044 yang lebih kecil dari 0,05,
menunjukkan bahwa angka tersebut
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signifikan karena (p-value lebih kecil dari
0,05). Ini berarti bahwa harga saham juga
akan  meningkat jika  profitabilitas
meningkat. Teori Signalling mengatakan
bahwa perusahaan  dengan  tingkat
profitabilitas tinggi memberikan sinyal
yang baik kepada pasar, meningkatkan
kepercayaan investor dan pada akhirnya
berdampak pada kenaikan harga saham.
Penemuan ini mendukung teori ini.

2. Kebijakan Dividen Berpengaruh
Negatif dan Signifikan : Hasil penelitian
menunjukkan bahwa kebijakan deviden
berpengaruh negatif terhadap harga saham.
Nilai ~ koefisien  regresi  (-49,962)
menunjukkan bahwa angka tersebut tidak
berpengaruh secara signifikan (p-value
0,378) lebih besar dari 0,05. Ini
menunjukkan bahwa penurunan harga
saham diikuti oleh kenaikan kebijakan
dividen, yang menunjukkan bahwa
kebijakan dividen tidak berdampak besar
pada pergerakan harga saham perusahaan.
Oleh karena itu, kebijakan dividen tidak
cukup kuat untuk digunakan sebagai dasar
pengambilan keputusan investasi.

3. Kontribusi Gabungan :

Hasil uji F menunjukkan bahwa
kontribusi  profitabilitas dan  dividen
bersama-sama terhadap fluktuasi harga
saham masih tergolong lemah. Oleh
karena itu, dapat disimpulkan bahwa
profitabilitas memainkan peran yang
signifikan ~ terhadap  harga  saham,
sedangkan kebijakan dividen belum
memiliki  pengaruh  yang signifikan
terhadap harga saham. Pergerakan harga
saham secara keseluruhan kemungkinan
besar akan dipengaruhi oleh variabel
eksternal, seperti kebijakan pemerintah,
kondisi pasar, dan persepsi investor
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