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ABSTRACT  

This study aims to determine the Effect of Ratio on Asset and Debt to Equity Ratio on Stock Prices at PT 

Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk for the 2014-2024 Period, both partially and simultaneously. The 

method used in this study is a descriptive method with a quantitative approach, using balance sheet and 

income statement data from PT Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk for 11 years. Data analysis techniques 

used include descriptive analysis, classical assumption tests, multiple linear regression, correlation 

coefficient analysis, determination coefficient tests, and hypothesis testing through t-tests and F-tests with 

the help of the Statistical Product and Service Solutions (SPSS) version 30 program. The results of the 

partial analysis show that Return on Assets have a significant effect on Stock Prices, with a significance 

value of 0.001> 0.05 and t count of 4.792 < t table of 2.30600. On the other hand, Debt to Equity Ratio 

partially has a significant effect on Stock Price, with a significance value of 0.006 < 0.05 and a calculated 

t value of |-3.749| > t table of |-2.30600. Simultaneously, Return on Asset and Debt to Equity Ratio have a 

significant effect on Stock Price, indicated by a significance value of 0.001 < 0.05 and F count of 34.965> 

F table of 4.46. Based on the results (R Square) the independent variables Return on Asset (ROA) and Debt 

to Equity Ratio (DER) have an influence of 87.2% on the dependent variable, namely Stock Price, while 

the remaining 12.8% is influenced by other variables not explained in this study. 

Keywords: Return on Assets (ROA), Debt to Equity Ratio (DER) and Stock Prices. 

 

ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui Pengaruh Ratio On Asset dan Debt to Equity Ratio terhadap 

Harga Saham pada PT Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk Periode Tahun 2014-2024, baik secara parsial 

maupun simultan. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode deskriptif dengan 

pendekatan kuantitatif, menggunakan data laporan neraca dan laporan laba rugi PT Hanjaya Mandala 

Sampoerna Tbk selama 11 tahun. Teknik analisis data yang digunakan meliputi analisis deskriptif, uji 

asumsi klasik, regresi linear berganda, analisis koefisien korelasi, uji koefisien determinasi, serta uji 

hipotesis melalui uji t dan uji F dengan bantuan program Statistical Product and Service Solutions (SPSS) 

versi 30. Hasil analisis secara parsial menunjukkan bahwa Return On Asset berpengaruh signifikan terhadap 

Harga Saham, dengan nilai signifikansi sebesar 0,001 < 0,05 dan thitung sebesar 4,792 < ttabel sebesar 2,30600. 

Sebaliknya, Debt to Equity Ratio secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham, dengan nilai 

signifikansi sebesar 0,006 < 0,05 dan nilai thitung sebesar |-3,749| > ttabel sebesar |-2,30600. Secara simultan, 

Return On Asset  dan Debt to Equity Ratio berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham, ditunjukkan oleh 

nilai signifikansi sebesar 0,001 < 0,05 dan Fhitung sebesar 34,965 > Ftabel sebesar 4,46. Berdasarkan hasil (R 

Square) variable independet Return On Asset (ROA) dan Debt to Equity Ratio (DER) mempunyai pengaruh 

sebesar 87,2% terhadap variable dependen yaitu Harga Saham, sedangkan sisanya 12,8% dipengaruhi oleh 

variable yang lain yang tidak dijelaskan dalam penelitian ini. 

Kata Kunci: Return on Assets (ROA), Debt to Equity Ratio (DER) dan Harga Saham. 

 

PENDAHULUAN 

Menurut Otoritas Jasa Keuangan 

(OJK), perkembangan pasar modal 

global selama satu dekade terakhir telah 

menunjukkan dinamika yang sangat 

signifikan. Krisis keuangan global pada 

tahun 2008-2009 memberikan pelajaran 

berharga mengenai urgensi pengelolaan 

keuangan perusahaan yang baik. Sejak 

saat itu, para investor semakin menaruh 

perhatian pada aspek fundamental 

perusahaan dalam menentukan strategi 
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investasi mereka. Di tingkat 

internasional, pasar modal dipengaruhi 

oleh berbagai faktor seperti perubahan 

kebijakan moneter oleh bank sentral 

utama dunia, ketegangan perdagangan 

internasional, serta dampak pandemi 

COVID-19 yang melanda hampir 

seluruh sektor ekonomi. Dinamika 

global ini turut memengaruhi pasar 

modal Indonesia yang terus berkembang, 

ditandai dengan meningkatnya 

partisipasi investor domestik maupun 

asing (ojk.go.id). 

Perkembangan global berdampak 

signifikan terhadap industri tembakau, 

yang kini menghadapi regulasi 

pemerintah yang semakin ketat, 

pergeseran preferensi konsumen ke gaya 

hidup sehat, serta meningkatnya 

kesadaran kesehatan publik. PT Hanjaya 

Mandala Sampoerna Tbk (HMSP), 

didirikan pada 1913 dan sejak 2005 

mayoritas sahamnya dimiliki oleh Philip 

Morris International (PMI), melakukan 

inovasi dan diversifikasi produk sebagai 

bagian dari jaringan global PMI untuk 

mempertahankan daya saingnya 

(pmi.com). Transformasi strategis ini 

diwujudkan melalui pengembangan 

produk alternatif bebas asap seperti e-

cigarettes dan heat-not-burn, yang 

menuntut perubahan pada model bisnis, 

struktur operasional, dan strategi 

pemasaran perusahaan (pmi.com). 

Di Indonesia, industri tembakau 

memiliki peran penting dalam 

perekonomian nasional melalui 

kontribusi terhadap cukai, lapangan 

kerja, dan sektor manufaktur. HMSP 

merupakan salah satu emiten dengan 

kapitalisasi pasar terbesar di Bursa Efek 

Indonesia, meskipun harga sahamnya 

mengalami fluktuasi tajam selama 

periode 2014–2024 sebagai respons 

terhadap kondisi makroekonomi, 

kebijakan pemerintah, dan kinerja 

fundamental perusahaan (idx.co.id). 

Secara global, sektor konsumen tetap 

menjadi penggerak utama ekonomi 

negara berkembang, termasuk Indonesia 

(worldbank.org). Pada tahun 2024, 

HMSP mencatat pendapatan Rp117,88 

triliun, tumbuh 1,6%, dengan kontribusi 

utama dari segmen Sigaret Kretek 

Tangan (HMSP Annual Report, 2024). 

Harga saham HMSP meningkat 

pada 2014–2017, namun menurun 

signifikan sejak 2018 hingga mencapai 

titik terendah pada 2024 sebesar Rp635, 

mencerminkan pengaruh faktor internal 

seperti kinerja keuangan dan efisiensi 

operasional, serta faktor eksternal seperti 

kebijakan pemerintah dan tren konsumsi 

(idx.co.id). Harga saham dipandang 

investor sebagai cerminan nilai 

perusahaan dan indikator penting kinerja 

manajerial (Husnan, 2015; 

widyadharma.ac.id). Oleh karena itu, 

analisis fundamental menjadi krusial 

dalam pengambilan keputusan investasi 

(Pratama dan Erawati, 2014). 

Return on Asset (ROA) dan Debt 

to Equity Ratio (DER) merupakan rasio 

penting dalam menilai kinerja dan risiko 

perusahaan. ROA yang tinggi 

menunjukkan efisiensi pengelolaan aset 

dan profitabilitas yang baik, sehingga 

memberikan sinyal positif bagi investor 

dan berpotensi meningkatkan harga 

saham (Kasmir, 2022; Hasibuan dan 

Mardiati, 2024). Sebaliknya, ROA yang 

rendah mencerminkan ketidakefisienan 

perusahaan dan dapat menurunkan minat 

investor, menjadikan ROA sebagai 

indikator utama dalam analisis 

fundamental (idx.co.id). 

Return on Asset (ROA) PT 

Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk 

mengalami fluktuasi dan penurunan 

signifikan, khususnya pada periode 

2019–2022 hingga mencapai 11,54% 

pada tahun 2022, yang menunjukkan 

menurunnya kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba dari aset yang 

dimiliki. Penurunan ROA ini 

dipengaruhi oleh tekanan kinerja 
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keuangan, seperti meningkatnya beban 

usaha dan penurunan laba bersih, dengan 

rata-rata pertumbuhan laba bersih 

negatif sebesar 2,64% selama periode 

2014–2024, meskipun total aset masih 

menunjukkan pertumbuhan rata-rata 

sebesar 0,07%. 

Debt to Equity Ratio (DER) HMSP 

menunjukkan tren peningkatan 

signifikan sejak 2018 dan mencapai 

puncaknya sebesar 91,46% pada tahun 

2024, yang mengindikasikan 

meningkatnya ketergantungan 

perusahaan terhadap pembiayaan utang 

dan tingginya risiko keuangan. DER 

yang tinggi mencerminkan struktur 

modal yang kurang sehat dan berpotensi 

menurunkan kepercayaan investor serta 

berdampak negatif terhadap harga saham 

(Kasmir, 2022; Hery, 2022; Sartika, 

2021). 

Sejalan dengan penurunan ROA 

dan peningkatan DER, harga saham 

HMSP mengalami tren penurunan tajam, 

terutama pada periode 2019–2024 dari 

Rp2.100 menjadi Rp635, yang 

mencerminkan menurunnya persepsi 

investor terhadap kinerja dan prospek 

perusahaan. Data pertumbuhan 

menunjukkan bahwa rata-rata 

pertumbuhan utang tahunan (10,86%) 

hampir seimbang dengan pertumbuhan 

ekuitas (11,11%), namun peningkatan 

utang yang lebih agresif sejak 2018 

menimbulkan risiko keuangan jika tidak 

diimbangi dengan pengelolaan struktur 

modal yang optimal. 

Analisis ROA dan DER menjadi 

penting karena berpengaruh terhadap 

keputusan investasi, meskipun hasil 

penelitian terdahulu menunjukkan 

ketidakkonsistenan pengaruh kedua 

rasio tersebut terhadap harga saham. 

Beberapa penelitian menemukan 

pengaruh signifikan DER dan ROA 

terhadap harga saham (Hutapea & 

Saerang, 2017; Sri Handayan & 

Widiayawati, 2017; Febriana & Ayati, 

2021; Dewi & Suwarno, 2022), 

sementara penelitian lain menunjukkan 

hasil yang berbeda (Lubis et al., 2021). 

Perbedaan temuan ini menunjukkan 

adanya research gap yang mendorong 

perlunya penelitian lanjutan untuk 

memperoleh hasil yang lebih 

komprehensif, khususnya pada sektor 

dan periode yang berbeda. 

Peneliti ingin mengkaji lebih 

dalam mengenai  Pengaruh Return on 

Asset dan Debt to Equity Ratio 

terhadap Harga Saham pada PT 

Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk 

Periode 2014-2024. 

 

METODE 

Jenis Penelitian 

Penelitian ini merupakan 

penelitian deskriptif dengan pendekatan 

kuantitatif yang bertujuan untuk 

menggambarkan dan menjelaskan 

kondisi keuangan perusahaan 

berdasarkan data laporan keuangan. 

Metode deskriptif digunakan untuk 

mendeskripsikan data sebagaimana 

adanya tanpa generalisasi, sedangkan 

pendekatan kuantitatif digunakan untuk 

menganalisis data secara statistik dalam 

rangka pengujian hipotesis (Sugiyono, 

2018). Dengan demikian, penelitian ini 

dilakukan melalui tahapan pengumpulan, 

pengolahan, analisis, dan interpretasi 

data secara sistematis dan objektif. 

 

Objek dan Waktu Penelitian 

Objek penelitian adalah PT 

Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk, 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI), dengan data perusahaan 

diperoleh melalui situs resmi 

sampoerna.com. Penelitian dilaksanakan 

pada periode September 2024 hingga 

Juni 2025. 

 

Populasi dan Sampel Penelitian 

Menurut Sugiyono (2021), 

populasi merupakan keseluruhan objek 
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atau subjek yang memiliki karakteristik 

tertentu untuk diteliti. Populasi dalam 

penelitian ini adalah laporan keuangan 

PT Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk 

selama periode 2014–2024 yang 

diperoleh dari situs resmi perusahaan, 

yaitu sampoerna.com. 

Menurut Sugiyono (2021), sampel 

merupakan bagian dari populasi yang 

mewakili karakteristik populasi. Sampel 

penelitian ini adalah laporan keuangan 

PT Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk 

yang terdiri dari neraca dan laporan laba 

rugi sesuai dengan periode penelitian. 

 

Teknik Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data yang 

digunakan adalah penelitian kepustakaan 

(library research) melalui kajian buku, 

jurnal ilmiah, artikel, dan sumber 

pustaka lain yang relevan untuk 

memperoleh landasan teori dan data 

sekunder. 

eknik Analisis Data 

Menurut Sugiyono (2021), 

teknik analisis data merupakan proses 

penyusunan dan pengorganisasian data 

secara sistematis agar mudah dipahami. 

Analisis data dalam penelitian ini 

dilakukan dengan menyederhanakan 

data dan menggunakan program SPSS 

untuk melakukan analisis regresi 

terhadap model penelitian yang telah 

dirumuskan. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Analisis Data 

Variabel independent dalam 

penelitian ini adalah Profitabilitas dan 

Solvabilitas, sedangkan Variabel 

dependent adalah Harga Saham. 

Penelitian ini dilakukan dalam jangka 

waktu 11 tahun berturut-turut, mulai 

tahun 2014 sampai dengan tahun 2024 

sehingga dapat dilihat deskripsinya 

sebagai berikut: 

 

Harga Saham 

 
Gambar 1. Grafik Harga Saham 

Sumber: Investing.com 

Berdasarkan Harga Saham PT 

Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk 

selama periode 2014 sehingga 2024. 

Nilai rata-rata Harga Saham Rp.2.336. 

Dan nilai rata-rata pertumbuhan -

10.13 %. 

Berdasarkan PT Hanjaya Mandala 

Sampoerna Tbk selama periode 2014-

2024. Harga Saham menunjukan 

pertumbuhan positif, khususnya pada 

tahun 2017, yaitu sebesar Rp. 4.730 per 

lembar, sedangkan Harga Saham 

terendah terjadi pada tahun 2024 yaitu 

sebesar Rp. 635 per lembar. Angka ini 

menunjukan bahwa saham perusahaan 

mengalami penurunan setiap tahunnya 

2726

3760 3830

4730

3710

2100

1505

965 840 895
635

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

5000

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Harga Saham



2026. COSTING: Journal of Economic, Business and Accounting 9(2): 453-467 

457 

yang dapat menjadi indicator adanya 

tekanan terhadap kinerja perusahaan 

atau faktor eksternal yang memengaruhi 

saham di pasar. 

 

Return On Asset 

Adapun Perhitungan Return On Asset 

(ROA) sebagai berikut: 

Tahun 2014 = 
  10.181.083  

 28.380.630
 x 100% = 35,87% 

Tahun 2015 = 
 10.363.308

 38.010.724 
 x 100% = 27,26% 

Tahun 2016 = 
  12.762.229 

 42.508.277   
 x 100% = 30,02% 

Tahun 2017 = 
  12.670.534  

 43.141.063 
 x 100% = 29,31% 

Tahun 2018 = 
  13.538.418 

  46.602.420   
 x 100% = 29,05% 

Tahun 2019 = 
 13.721.513  

  50.902.806  
 x 100% = 26,96% 

Tahun 2020 = 
  8.581.378   

 49.674.030 
 x 100% = 17,27% 

Tahun 2021 = 
  7.137.097 

  53.090.428 
 x 100% = 13,44% 

Tahun 2022 = 
 6.323.744

 54.786.992  
 x 100% = 11,54% 

Tahun 2023 = 
 8.096.811 

 55.316.264   
 x 100% = 14,63% 

Tahun 2024 = 
 6.645.774 

 54.290.706   
 x 100% = 12,24% 

 

 
Gambar 2. Grafik Return on Assets 

Sumber: Laporan Keuangan PT Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk 

Berdasarkan tabel diatas Return 

On Asset (ROA) PT Hanjaya Mandala 

Sampoerna Tbk mengalami peningkatan 

dan penurunan, maka nilai ROA 

tertinggi menyentuh 35,87%, pada tahun 

2014 dan nilai terendah terjadi pada 

tahun 2024 yaitu 12,24%. 

Berdasarkan nilai rata-rata ROA 

PT Hajaya Mandala Sampoerna Tbk 

sebesar 22.51%, dapat disimpulkan 

bahwa nilai ROA pada PT Hanjaya 

Mandala Sampoerna Tbk menunjukan 

perfoma yang baik dengan angka 

22.51% berada di atas standar 10% 

menurut prihadi (2019). Hal ini 

menunjukan bahwa PT Hanjaya 

Mandala Sampoerna Tbk mampu 

mengelola asetnya dengan lebih efisien. 

 

Debt to Equity Ratio 

Adapun Perhitungan Debt To Equity 

(DER) sebagai berikut: 

Tahun 2014 = 
 14.882.516

13.498.114 
 x 100% = 110,26% 

Tahun 2015 = 
 5.994.664

32.016.060  
 x 100% = 18,72% 

Tahun 2016 = 
 8.333.263

 34.175.014 
 x 100% = 24,38% 

Tahun 2017 = 
 9.028.078

34.112.985 
 x 100% = 26,47% 

Tahun 2018 = 
 11.244.167  

 35.358.253  
 x 100% = 31,80% 

Tahun 2019 = 
 15.223.076

 35.679.730  
 x 100% = 42,66% 

Tahun 2020 = 
 19.432.604

30.241.426 
 x 100% = 64,26% 

Tahun 2021 = 
 23.899.022

 29.170.168 
 x 100% = 81,87% 
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Tahun 2022 = 
26.616.824

114.599.143 
 x 100% = 91,25% 

Tahun 2023 = 
 25.446.411

29.869.853 
 x 100% = 85,19% 

Tahun 2024 = 
 25.934.279

28.356.427 
 x 100% = 91,46% 

 

 
Gambar 3. Grafik Debt to Equity Ratio 

Sumber: Laporan Keuangan PT Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk 

Berdasarkan tabel diatas Debt To 

Equity Ratio (DER) PT Hanjaya 

Mandala Sampoerna Tbk Setelah sempat 

turun drastis pada 2015 yaitu 18,72%, 

DER kembali meningkat dan mencapai 

91,46% pada 2024. Kenaikan ini 

menunjukkan perusahaan semakin 

bergantung pada utang, yang dapat 

meningkatkan risiko keuangan jika tidak 

diimbangi dengan kinerja yang baik. 

Berdasarkan nilai rata-rata DER 

PT Hajaya Mandala Sampoerna Tbk 

sebesar 60.76%, dapat disimpulkan 

bahwa nilai DER pada PT Hanjaya 

Mandala Sampoerna Tbk menunjukan 

perfoma yang baik dengan angka 

60.76% berada di atas standar 90% 

menurut Kasmir (2019). Hal ini 

menunjukan bahwa PT Hanjaya 

Mandala Sampoerna Tbk mampu 

mengurus utangnya dengan lebih efisien. 

 

Hasil Uji Asumsi Klasik 

Hasil Uji Normalitas 

Uji Normalitas dilakukan untuk 

mengetahui apakah data berdistribusi 

normal atau tidak. Sebab model regresi 

yang baik memiliki data yang 

berdistribusi normal. Ada 2 (dua) cara 

untuk mendeteksi normalitas data yaitu 

dengan analisis grafik dan uji statistic. 

Untuk menguji normalitas data dalam 

penelitian ini menggunakan 2 (dua) 

model, yaitu: 

a. Normal probability plot yang dapat 

dilihat dari pada penyebaran data 

yang berupa titik-titik pada sumbu 

diagonal grafik, jika data menyebar 

disekitar garis diagonal dan 

mengikuti arah garis diagonal maka 

model regresi tersebut memenuhi 

asumsi normalitas dan sebaliknya, 

jika data menyebar jauh dari garis 

diagonal dan tidak mengikuti arah 

garis diagonal maka model regresi 

tersebut tidak berdistribusi secara 

normal. 
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Gambar 4. Hasil Uji Normalitas Dengan Grafik Normal Plot 

Sumber: Output SPSS 27 

Berdasarkan gambar 4 di atas dapat 

dilihat bahwa tiitk menyebar di 

sekitar garis diagonal dan mengikuti 

arah garis diagonal. Sehingga dapat 

disimpulkan bahwa data dalam 

penelitian ini terdistribusi secara 

normal. 

 

b. One-Sample Kolmogorov-Smirnov 

Tabel 1. Hasil Uji One-Sample Kolmogorov-Smirnov 

 
       Sumber: Output SPSS 27 

Berdasarkan tabel 5, hasil uji 

normalitas menggunakan uji statistik 

One Sample Kolmogorov-Smirnov 

menunjukkan bahwa nilai signifikansi 

(Asymp. Sig. (2-tailed)) sebesar 0,037, 

yang lebih kecil dari taraf signifikansi 

0,05. Dengan demikian, dapat 

disimpulkan bahwa data residual tidak 

terdistribusi secara normal. 
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Hasil Uji Multikolinieritas 

Uji Multikolinieritas ini digunakan 

untuk menguji apakah dalam model 

regresi ditemukan adanya korelasi tinggi 

atau sempurna antara variable 

independent. Efek dari multikolinieritas 

ini menyebabkan tingginya ppada 

sampel. Model regresi yang baik 

harusnya tidak terjadi korelasi antar 

variable independent yang di pengaruhi 

oleh dependen. Uji mulitkolinieritas 

dilakukan dengan melihat nilai 

Tolerance dan Variance Inflation Factor 

(VIF), apabila nilai Tolerance Value 

lebih tinggii dari 0,10 atau VIF lebih 

kecil dari 10 maka dapat disimpulkan 

tidak terjadi multikolinieritas.

Tabel 2. Hasil Uji Non Multikolinieritasi 

 
    Sumber: Output SPSS 27 

Tabel menunjukan nilai Tolerance 

dan VIF dari masing-masing variable 

independent yaitu nilai toleransi untuk 

Return on Asset dan Debt to Equity Ratio 

adalah 0,774 dimana angka tersebut 

lebih besar dari 0.10. Nilai VIF Return 

on Asset dan Debt to Equity Ratio adalah 

1.292 dimana angka tersebut lebih kecil 

dari 10. Hasil pehitungan tesebut bahwa 

tidak terjadi multikololineritas antara 

variabel bebas dalam model regresi. 

 

Uji Autokorelasi  

Menurut (Ghozali :2016), Uji 

Autokorelasi bertujuan untuk menguji 

apakah dalam sebuah model regresi 

linier ada korelasi antara kesalahan 

pengganggu pada periode t dengan 

kesalahan periode t-1 (sebelumnya) 

autokorelasi muncul karena observasi 

yang berurutan sepanjang waktu 

berkaitan satu ssama lainnya. Masalah  

ini timbul karena residual (kesalahan 

pengganggu) tidak bebas dari satu 

observasi lainnya. 

Salah satu ukuran dan menentukan 

ada tidaknya Autokorelasi adalah 

dengan menggunakan uji Durbin-

Watson yang berada diantara nilai  du 

dan 4 du menunjukan model yang tidak 

terkena masalah autokorelasi. Adapun 

hasil pengujian autokorelasi dengan 

menggunakan Durbin-Watson (DW test) 

yaitu sebagai berikut. 

 

Tabel 3. Hasil Uji Autokorelasi 

 
         Sumber: Output SPSS 27 

Berdasarkan tabel 7, diketahui 

jumlah variabel independen (k) = 2, 

jumlah sampel (n) = 11, dan tingkat 

signifikansi (α) = 0,05. Nilai Durbin-

Watson (DW) yang diperoleh adalah 

sebesar 1,894. Berdasarkan tabel nilai 
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Durbin-Watson, diperoleh nilai dL = 

0,7580 dan dU = 1,6044. Dengan 

demikian, karena 0,5253 < 1,951 < 

2,0163, maka tidak ada autokorelasi 

positif ataupun negatif.  

 

Uji Heteroskedastisitas 

Dilakukan untuk menguji apakah 

model regresi terjadi ketidak samaan 

Variance dari residual satu pengamatan 

ke pengamatan yang lain. Salah satunya 

cara untuk mendeteksi ada atau tidaknya, 

Heteroskedastisitas adalah dengna 

melihat grafik scatterplot antara nilai 

prediksi variabel-variabel dependen 

yaitu ZPRED dengan residual  SRESID. 

Berikut ini adalah hasil dari uji 

Heteroskedastisitas dengan 

menggunakan grafik sccaterplot. 

 
Gambar 5. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Sumber: Output SPSS 27 

Dari hasil output diatas terlihat 

bahwa titik-titik menyebar secara acak, 

tidak membentuk pola tertentu yang jelas, 

serta tersebar diatas maupun dibawah 

angka 0 (nol) pada sumbu Y. Dari 

penjelasan tersebut dapat disimpulkan 

bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas 

dalam penelitian ini. 

 

Hasil Uji Hipotesis 

Pengujian hipotesis berguna untuk 

memeriksa atau mengui koefisien regresi 

yang didapat signifikan. Dalam 

penelitian ini dilakukan pengujian 

hipotesis terhadap 2 (dua) variable 

independent (bebas) yaitu Return On 

Assets dan Debt To Equity Ratio apakah 

mempunyai pengaruh yang signifikan 

atau tidak terhadap variable dependen 

(terikat) yaitu Harga Saham, baik secara 

parsial maupun secara simultan. 

 

Uji Simultan (Uji F) 

Uji F pada dasarnya menunjukan 

apakah semua variable independent yang 

dimasukan kedalam model mempunyai 

pengaruh secara Bersama-sana terhadap 

variable dependen. Hipotesis yang 

dilakukan adalah dengan 

membandingkan Fhitung dengan Ftabel dan 

tingkat signifikan(α) yaitu sebesar 5% 

dapat dilakukan  berdasarkan nilai 

probabilitas dengan cara: 

Rumus Ftabel yaitu : (df = k – 1) = 3 

– 1 = 2 (df2 = n – k) 11-3 = 8. Dengan 

signifikan 5% atau 0,05 diperoleh Ftabel 

dari table statistic. Berikut ini hasil uji 

ANOVA atau Uji F. 
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Tabel 4. Hasil Uji Simultan (Uji F) 

 
     Sumber: Output SPSS 27 

Berdasarkan data table 4 di atas 

mengenai table uji signifikan (uji 

statistic F) atau uji ANOVA dapat 

diketahui bahwa nilai Fhitung diperoleh 

nilai signifikan  sebesar 0,001 lebih kecil 

dari nilai probabilitas 0,05 atau 0,001 < 

0,05. Nilai Fhitung diperoleh sebesar 

34,965 dan Ftabel 4,46 atau Fhitung (34,965) 

> Ftabel (4,46) karena nilai Fhitung > Ftabel  

dan nilai signifikansi < 0,05 maka dapat 

disimpulkan bahwa semua variable 

independent yaitu Return On Assets dan 

Debt To Equity Ratio berpengaruh 

signifikaan secara simultan terhadap 

Harga Saham. 

 

Hasil Uji Parsial (Uji t) 

Uji t digunakan untuk mengetahui 

pengaruh masing-masing variable bebas 

Return On Assets dan Debt To Equity 

Ratio terhadap Harga Saham. Untuk 

mengetahui ada tidaknya pengaruh dari 

masing-masing variable Uji t dapat 

diketahui dengan ttabel dapat digunakan 

untuk menguji bagaimana pengaruh 

masing-masing variable bebas terhadap 

variable terkait sedangkan thitung untuk 

menguji apakah hipotesis yang diajukan 

diterima atau ditolak. 

Menentukan tingkat signifikan (α) 

yaitu sebesar 5% dapat dilakukan 

berdasarkan nilai probabilitas, dengan 

cara pengambilan keputusan adalah : 

Rumus ttabel yaitu dimana n=11 dan 

k=2 maka ttabel dalam table distribusi t 

dapat nilai 2,30600.

Tabel 5. Hasil Uji t 

 
  Sumber: Output SPSS 27 

Dari tabel diatas Return On Assets 

diperoleh nilai signifikan. Sebesar 0,001 

lebih kecil dari nilai probabilitas 0,05 

atau 0,001 < 0,05 dan nilai thitung 4,792 

dengan nilai ttabel 2,30600 yang artinya 

nilai thitung lebih besar dari thitung > ttabel 

atau 4,792 > 2,30600, maka disimpulkan 

bahwa Ha diterima. Hal ini menunjukan 

bahwa ROA berpengaruh signifikan 

terhadap Harga Saham. 

Dari tabel diatas Variabel Debt To 

Equity Ratio diperoleh nilai sig. sebesar 

0,006 lebih kecil dari nilai probabilitas 

0,05 atau 0,006 < 0,05 dan nilai thitung -

3.749 dengan nilai ttabel -2,30600 yang 

artinya nilai thitung > ttabel. Maka dapat 
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disimpulkan bahwa ha diterima. Hal ini 

menunjukan bahwa Debt To Equity 

Ratio berpengaruh signifikan terhadap 

Harga Saham. 

 

Hasil Analisis Regresi Linear 

Berganda 

Setelah melakukan pengujian 

asumsi klasik dan telah terbukti bahwa 

data terbeas dari asumsi-asumsi klasik 

tersebut, maka data dalam penelitian ini 

telah memenuhi syarat untuk melakukan 

pengujian analisis  regresi berganda. Uji 

Regresi Linier Berganda yaitu untuk 

mengetahui gambaran mengenai 

pengaruh antara dua atau lebih variabel 

X sebagai variabel dependen (bebas) 

dengan variabel Y sebagai dependen 

(terkait). 

Dalam penelitian ini, analisa 

regresi berganda dilakukan agar 

mengetahui  koefisien regresi atau 

besarnya pengaruh variabel 

dependennya yaitu Harga saham, 

sedangkan variabel independennya yaitu 

Return On Asset dan Debt To Equity 

Ratio. Penelitian ini menggunakan 

analisis regresi linier berganda karena 

memiliki vairable independent lebih dari 

satu. 

Tabel 6. Hasil Uji Regresi Linier Berganda 

  
Sumber: Output SPSS 27

Berdasarkan tabel diatas dapat 

diketahui persamaan regresinya, yaitu: 

Y = a + β1X1 + β2X2  + e 

Y= 1305,003 + 104,411 ROA - 21,711 

DER + e 

Keterangan : 

Y : Harga Saham 

a : Nilai Konstanta 

Β1, β2 : koefiensi Regresi 

X1 : Return On Assets(Profitabilitas)  

X2 : Debt to Equity Ratio (Solvabilitas) 

e : Error tern (variabel pegangan) 

Dari hasil pengajuan diatas, 

maka dapat diketahui bahwa : 

1. Konstanta sebesar 1305,003 artinya 

jika nilai Return on Asses dan Debt to 

Equity Ratio perusahaan nilainya 

adalah 0(nol), maka Harga Saham 

mengalami penurunan nilai sebesar 

1305,003. 

2. Koefisien regresi variable Return on 

Assets perusahaan sebesar 104,411. 

hal ini menggambarkan bahwa jika 

setiap kenaikan variabel Return On 

Assets, dengan asumsi variable lain 

tetap maka akan menaikan Harga 

Saham sebesar  104,411. 

3. Koefisien regresi varibel Debt to 

Equity Ratio perusahaan sebesar -

21,711 hal ini menggambarkan bahwa 

jka setiap penurunan variable Debt to 

Equity Ratio, dengan asumsi variable 

lain tetap maka akan menaikan Harga 

Saham Sebesar -21,711. 

 

Pembahasan Penelitian 

Pengaruh Return On Assets Terhadap 

Harga Saham 

Dari hasil penelitian ini diperoleh 

hasil bahwa variable Return On Assets 

memiliki thitung > ttabel yaitu 4,792 > 

2,30600 dengan nilai signifikan sebesar 

0,001. karena hasil thitung > ttabel dan nilai 

signifikan lebih kecil dari 0,05 maka hal 

ini berarti Ha1 diterima sehingga dapat 

dikatakan bahwa secara parsial Return 

On Assets berpengaruh signifikan 

terhadap Harga Saham. Menurut Gozali 
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Imam (2016) Uji t atau test signifinance 

digunakan untuk mengetahui pengaruh 

variable independen terhadap variabel 

dependen secara pasial individu. Jika 

thitung > t table, maka H0 diterima. Selain 

itu uji t juga dapat dilihat dari besarnya 

probabilitas value (p value) 

dibandingkan dengan 0,05. Jika p value 

< 0,005 maka H0 ditolak, jika p value > 

0,005 maka H0 diterima. 

Hasil penelitian ini tidak sejalan 

dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Fiona Mutiara Efendi dan Ngatno (2018) 

yang menyatakan bahwa Return On 

Assets secara parsial tidak berpengaruh 

signifikan terhadap Harga Saham 

dengan nilai thitung 1,414 < 2,00575 

dengan nilai probabilitas 0,163 > 0,05. 

Dan hasil penelitian ini mendukung 

penelitian Elis Darnita (2013) yang 

menyatakan bahwa ROA tidak 

berpengaruh terhadap harga saham. Dari 

penelitian dapat disimpulkan bahwa nilai 

Return On Assets bisa dikatakan belum 

likuid. 

 

Pengaruh Debt To Equity Ratio 

Terhadap Harga Saham 

Dari hasil penelitian ini diperoleh 

hasil bahwa variable Debt Equity Ratio  

memiliki thitung > ttabel yaitu  |-3,749| > |-

2,30600| dengan nilai signifikan sebesar 

0,006. Karena hasil thitung  > ttabel dan nilai 

signifikan lebih kecil dari 0,05 maka hal 

ini berarti Ha2 diterima sehingga dapat 

dikatakan bahwa secara parsial Debt To 

Equity Ratio berpengaruh signifikan 

terhadap Harga Saham. 

Hasil penelitian ini sejalan 

dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Andi Ismail (2015) yang menunjukan 

bahwa Debt To Equity Ratio secara 

parsial berpengaruh signifikan terhadap 

Harga Saham. Dari hasil penelitian ini 

dapat disimpulkan bahwa nilai Debt To 

Equity Ratio dapat menunjukan bahwa 

perusahaan dapat mengatur hutang 

dengan baik. 

Pengaruh Return On Assets dan Debt 

To Equity Ratio Terhadap Harga 

Saham 

Berdasarkan hasil penelitian 

diperoleh nilai Fhitung sebesar 34,965 

dengan tingkat signifikan 0,001. Karena 

nilai signifikan lebih kecil dari 0,05 dan 

nilai Fhitung (34,965) > Ftabel (4,46) maka 

dapat dikatakan bahwa hipotesis Ha3 

diterima. Dengan demikian berarti 

bahwa variable Return On Assets (ROA) 

dan Debt To Equity Ratio (DER) secara 

simultan berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap Harga Saham. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Erin 

Heryawati (2020) hasil uji f antara 

Return On Assets (ROA) dan Debt To 

Equity Ratio (DER) terhadap harga 

saham menunjukkan bahwa terdapat 

pengaruh yang signifikan, maka secara 

simultan Return On Assets (ROA) dan 

Debt To Equity Ratio (DER) secara 

Bersama-sama berpengaruh terhadap 

Harga Saham. 

 

PENUTUP 

Berdasarkan hasil pengujian 

hipotesis terhadap variabel independen 

Return on Asset (ROA) dan Debt to 

Equity Ratio (DER) serta variabel 

dependen Harga Saham pada PT 

Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk 

periode 2014–2024, dapat ditarik 

kesimpulan sebagai berikut: 

1. Return on Asset (ROA) secara parsial 

berpengaruh signifikan terhadap 

Harga Saham. Hal ini dibuktikan 

dengan nilai thitung sebesar 4,792 yang 

lebih besar dari ttabel 2,30600 dan nilai 

signifikansi 0,001 < 0,05, sehingga 

Ha₁ diterima. Artinya, perubahan 

ROA berpengaruh terhadap 

perubahan Harga Saham perusahaan. 

2. Debt to Equity Ratio (DER) secara 

parsial berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap Harga Saham. 

Hasil uji menunjukkan nilai thitung 
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sebesar -3,749 dengan tingkat 

signifikansi 0,006 < 0,05, sehingga 

Ha₂ diterima. Hal ini menunjukkan 

bahwa semakin tinggi DER, maka 

Harga Saham cenderung menurun 

karena laba perusahaan lebih banyak 

dialokasikan untuk pembayaran utang 

dibandingkan pembagian dividen. 

3. Return on Asset (ROA) dan Debt to 

Equity Ratio (DER) secara simultan 

berpengaruh signifikan terhadap 

Harga Saham. Hal ini dibuktikan 

dengan nilai Fhitung sebesar 34,965 

yang lebih besar dari Ftabel 4,46 serta 

nilai signifikansi 0,001 < 0,05, 

sehingga Ha₃ diterima. Dengan 

demikian, ROA dan DER secara 

bersama-sama memiliki pengaruh 

yang signifikan terhadap Harga 

Saham PT Hanjaya Mandala 

Sampoerna Tbk. 
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