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ABSTRAK

Penelitian ini betujnan untuk mengetabui pengarnh debt to equity of ratio, earning per share
dan financial distress (Grover) terhadap harga saham pada perusahaan sub-sektor retail yang terdaftar di
bursa efek indonesia tabun 2018-2022. Sample yang di gunakan berjumiah 114 sampel. Metode
pengambilan sempel yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling.
Metode analisis yang dignnakan adalah metode analisis deskriptif, uji asumsi klasik dan wji hipotesis
dengan program SPSS 23. Hasil dari penelitian ini menunjukan babwa Debt to Equity of Ratio
berpengarub signifikan dan memiliki hubungan positif terbadap harga sabam, Earning per Share
berpengarub signifikan dan memiliki hubungan positif terbadap harga saham, dan Financial Distress
dengan metode Grover berpengarub dan memiliki hubungan negatif terbadap harga sahan.

Kata kunci: debt to equity of ratio, earning per share financial distress (Grover), harga saham
Kode [EL:

ABSTRACT

This research aims to determine the effect of debt to equity of ratio, earnings per share and
financial distress (Grover) on stock  prices in retail sub-sector companies listed on the Indonesian Stock
Excchange in 2018-2022. The samples used were 114 samples. The sample collection method used in
this research used a purposive sampling technique. The analytical method used is the descriptive analysis
method, classical assumption testing and hypothesis testing with the SPSS 23 program. The results of this
research show that Debt to Equity of Ratio has a significant effect and has a positive relationship on
stock prices, Earning per Share has a significant effect and has a positive relationship on share prices,
and Financial Distress using the Grover method has an influence and has a negative relationship on
stock prices .
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PENDAHULUAN

Persaingan dunia usaha yang semakin ketat membuat perekonomian di Indonesia
semakin kompetitif, sehingga perusahaan dituntut untuk mampu beradaptasi agar
terhindar dari situasi kebangkrutan dan tangguh dalam persaingan. Keadaan semacam
ini tidak lain disebabkan oleh banyaknya perusahaan yang semakin berkembang dalam
meningkatkan kegiatan ekonominya. Untuk mengantisipasi persaingan tersebut,
perusahaan harus mempertahankan dan meningkatkan kinerja sebagai upaya menjaga
kelangsungan  usahanya. Sedangkan kelangsungan wusaha dan  kesempatan
perkembangan suatu perusahaan sangat dipengaruhi oleh ketersediaanya dan akses ke
sumber dana.

Ketersediaan dana atau modal perusahaan dapat dipenuhi baik dari sumber internal
perusahaan maupun sumber eksternal perusahaan. Sumber dana dari internal
perusahaan adalah dana yang dibentuk dan dihasilkan oleh perusahaan itu sendiri.
Sedangkan sumber dana dari eksternal adalah dana yang berasal dari luar perusahaan
salah satunya yaitu pasar modal. Pasar modal merupakan sumber pembiayaan
alternative bagi perusahaan dan alternatif investasi bagi investor (Permata & Ghoni,
2019). Dan terdapat dua intrumen utama yang diperdagangkan di pasar modal yaitu
saham dan obligasi.

Pasar modal memberikan kesempatan perusahaan untuk bersaing secara sehat dalam
rangka menarik minat dari investor agar tertarik untuk menanamkan modal ke
perusahaannya. Selain itu, pasar modal memberikan peranan besar bagi perekonomian
suatu negara Indonesia karena pasar modal menjalankan dua fungsi, yaitu fungsi
ekonomi dan keuangan. Pasar modal dikatakan memiliki fungsi ekonomi dikarenakan
pasar modal menyediakan fasilitas yang mempertemukan pihak yang memiliki dana
(investor) dan pihak yang memerlukan dana (Zsswer). Sedangkan fungsi keuangan pasar
modal menyediakan dana yang dibutuhkan oleh pihak-pihak lainnya tanpa harus
terlibat secara langsung dalam kegiatan operasi perusahaan (A. T. Gunawan, 2020).

Saham adalah bukti kepemilikan nilai sebuah perusahaan atau bukti penyertaan
modal. Jika memiliki saham, maka individu maupun perusahaan dapat mengklaim hak
atas perusahaan. Dengan demikian, pemilik saham berhak atas pendapatan perusahaan,
berhak atas aset dari perusahaan dengan jumlah saham yang dimilikinya dan juga
berhak hadir dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) (Partomuan, 2021). Saham
terbagi menjadi dua jenis yakni saham biasa (common stock) dan saham preferen (preffered
Stock).

Harga saham adalah harga yang terjadi di pasar bursa pada saat tertentu yang
ditentukan oleh pelaku pasar dengan melihat permintaan dan penawaran saham pasar
modal. Jika harga saham relatif stabil dan cenderung mengalami kenaikan disetiap
tahunnya, maka perusahaan tersebut memilki kinerja yang baik dan menguntungkan
apabila berinvestasi diperusahaan tersebut. Harga saham merupakan salah satu
indikator yang digunakan untuk mengukur keberhasilan dalam pengelolaan perusahaan.
Harga saham yang biasanya cenderung tidak stabil dan berubah-ubah, sehingga harga



beli saham dilihat dari harga penawaran dan harga penjualan pada saat penutupan nilai
perusahaan atau biasa disebut cosing price (Soekotjo & Sudarsono, 2020).

Sejak terjadinya pandemi Covid-19 memberikan dampak buruk terhadap Indeks
Harga Saham (IHS) pada tiap perusahaan. Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)
ditutup melemah di perdagangan pamungkas 2021. Namun sepanjang tahun lalu,
IHSG mulai mengalami pemulihan dan sukses bangkit serta mengalami kenaikan yang
signifikan. Tahun 2021 boleh dibilang menjadi tahun kejayaan IHSG. IHSG mencatat
kenaikan 10.08% secara point-to-point dan merupakan pencapaian terbaik setelah
mengalami penurunan pada masa pandemi (CNBC Indonesia, 2022).
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Gambar 1 Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)

Berdasarkan gambar 1, dijelaskan bahwa pada penutupan perdagangan tahun 2018,
2017. Pada tahun 2019, IHSG ditutup pada level 6.299,54 atau hanya menguat 1,70%.
Selanjutnya pada tahun 2020, IHSG ditutup di level 5.979,07 atau melemah -5,09%.
Berbeda dengan tahun 2021, IHSG menunjukkan kinerja positif dengan naik 10,08%
mencapai posisi 6.581,48 dan IHSG penutupan tahun 2022 mencapai level 6.850,52
atau menguat 4,09%.

Pandemi Covid-19 telah merubah dan mempengaruhi banyak hal dalam kehidupan
masyarakat. Yang menyebabkan dampak dari sisi ekonomi maupun perilaku konsumsi
masyarakat. Pembatasan sosial skala besar maupun menengah telah berdampak siklus
ekonomi secara konsusif. Salah satunya industri retail yang paling terasa dampaknya.

Teknik analisis yang sering digunakan oleh para investor adalah analisis
fundamental. Dengan menggunakan analisis ini, investor dapat mengetahui mana
perusahaan yang dalam kondisi baik secara fundamental atau keuangannya untuk
dipilih dalam berinvestasi khususnya investasi jangka panjang. Faktor-faktor yang
mendorong terjadinya perubahan dan berpengaruh terhadap harga saham adalah Deb?
to Equity of Ratio (DER), Earning Per Share (EPS) dan Financial Distress (Grover).

Debt to Equity of Ratio (DER) merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang
dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara membandingkan antara seluruh utang,
termasuk utang lancar dengan seluruh ekuitas, besarnya utang yang terdapat pada
struktur modal perusahaan menggambarkan tingginya jumlah kewajiban yang
ditanggung perusahaan. Perusahaan yang mempunyai rasio /verage tinggi semakin besar
kewajiban yang dimiliki perusahaan, maka berdampak pada pembagian saham yang



lebih kecil dikarenakan laba yang diperoleh akan digunakan untuk menutupi kewajiban
dimasa lalu, dengan terjadinya hal tersebut investor dapat menganalisa kewajiban
perusahaan untuk memperkirakan pendapatan dari investasi berupa saham pada masa
yang akan datang. Debt to Equity of Ratio (DER) berpengaruh signifikan terhadap harga
saham (Pratiwi dkk., 2020). Pernyataan lain menyatakan bahwa Debt to Equity of Ratio
(DER) tidak berpengaruh terhadap harga saham (J. Gunawan dkk., 2020).

Earning per Share (EPS) merupakan rasio yang sering digunakan oleh para investor
dalam analisis fundamental. Eaming per Share (EPS) menggambarkan jumlah
keuntungan yang diperoleh per saham. Eaming per Share (EPS) adalah komponen
penting pertama dalam melakukan analisis bisnis, semakin tinggi keuntungan yang
diperoleh perusahaan, maka nilai earning per share yang dihasilkan akan meningkat
pula dan berlaku sebaliknya (Dewi & Suwarno, 2022). Berdasarkan penelitian bahwa
Earning per Share (EPS) berpengaruh positif terhadap harga saham (Dewi & Suwarno,
2022), namun penelitian lain menyatakan bahwa Earning per Share (EPS) berpengaruh
negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham (Siregar & Farisi, 2018).

Financial Distress (Grover) merupakan penurunan kondisi keuangan yang terjadi
menjelang kebangkrutan ataupun likuidasi. Perusahaan yang berada dalam kondisi
financial distress akan membawa reputasi buruk karena investor cenderung melepas
saham perusahaan yang mengalami masalah dengan kondisi keuangannya, demikian
juga dengan shareholder lainnya akan lebih berhati-hati bila berbisnis dengan perusahaan
yang mengalami financial distress. Grover adalah intrumen yang valid untuk menilai
kesehatan  keuangan  perusahaan dan  digunakan oleh investor ketika
mempertimbangkan untuk berinvestasi diperusahaan. Berdasarkan penelitian bahwa
Financial -~ Distress  berpengaruh  positif dan signifikan terhadap harga saham
(Nurminawati, 2021)

Berdasarkan latar belakang diatas maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian
“Pengaruh Debt to Equity of Ratio (DER), Earning per Share (EPS) dan Financial Distress
(GScore) Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Sub-sektor Retail Yang Terdaftar
Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2018-2022”.

Pengembangan Hipotesis
Pengaruh Debt to Equity of Ratio (DER) Terhadap Harga Saham

Debt to Equity of Ratio adalah salah satu rasio keuangan yang mengukur besar
kemampuan perusahaan untuk memenuhi atau membayar kewajiban pokok
perusahaan. Dalam konteks ini, dilakukan perbandingan antara aset pinjaman dan
modal internal upaya mengembangkan perusahaan. Kasmir (2019:156) mengatakan
semakin tinggi nilai Debt to Equity of Ratio menunjukkan bahwa perusahaan semakin
tergantung pada pihak ketiga dan modal kinerja keuangan. Itulah sebabnya investor
datang dengan memiliki presepsi buruk dan membuat harga saham menjadi turun.

Berdasarkan penelitian dari Dewi dan Suwarno (2022) menyatakan bahwa Debr to
Egquity of Ratio berpengaruh terhadap harga saham, hal ini sejalan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Ramadhan dan Nursito (2021), Partomuan (2021). Berdasarkan
teori dan hasil penelitian sebelumnya, maka hipotesis yang dirumuskan adalah sebagai
berikut :



H1: Adanya Pengaruh Signifikan Debt to Equity of Ratio (DER) Terhadap Harga Saham

Pengaruh Earning per Share (EPS) Terhadap Harga Saham

Earning per Share adalah rasio keuangan yang paling sering digunakan untuk
mengukur kondisi dan pertumbuhan perusahaan. Semakin besar tingkat kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan perlembar saham bagi pemiliknya maka
semakin profitable dan menarik investasi pada perusahaan tersebut. Hal ini akan
memberikan efek positif pada harga saham (Susilo, 2005:84).

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan oleh Dewi dan Suwarno (2022)
menunjukkan bahwa Eaming per Share berpengaruh terhadap harga saham, hal ini
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Pratiwi dkk (2020), Gunawan dkk (2020),
Firdaus dan Kasmir (2021) dan Putri (2018). Berdasarkan teori dan hasil penelitian
sebelumnya, maka hipotesis yang dirumuskan adalah sebagai berikut :

H2 : Adanya Pengaruh Signifikan Earning per Share (EPS) Terhadap Harga Saham

Pengaruh Financial Distress (Grover) Terhadap Harga Saham

Menurut Hantono (2019) Financial Distress dengan Grover salah satu metode yang
dapat digunakan untuk memprediksi kondisi keuangan suatu perusahaan dengan
memberikan skor untuk setiap variabel yang dianalisis di mana perusahaan melakukan
ini. Model Grover mengkategorikan perusahaan dalam keadaan bangkrut dengan skor
kurang atau sama dengan -0,02 (Z = -0,02). Sedangkan nilai untuk perusahaan yang
dikategorikan dalam keadaan tidak bangkrut adalah lebih atau sama dengan 0,01 (Z =
0,01).

Hal ini sesuai dengan penelitian yang telah dilakukan sebelumnya oleh Nurminawati
(2021) yang menyatakan bahwa Financial Distress dengan metode Grover berpengaruh
terhadap harga saham. Pada penelitian Primasari, (2017) mengatakan bahwa model G-
score tidak mampu memprediksi permasalahan keuangan perusahaan. Maka peneliti
akan menggunakan model G-score sebagai hipotesis dalam penelitian. Di samping itu,
juga belum banyak penelitian yang meneliti pengaruh harga saham dengan
menggunakan prediksi kebangkrutan model G-score. Berdasarkan teori dan hasil
penelitian sebelumnya, maka hipotesis yang dirumuskan adalah sebagai berikut :

H3: Adanya Pengaruh Signifikan Financial Distress (Grover) Terhadap Harga Saham

Pengaruh DER, EPS dan Financial Distress (Grover) secara Simultan Terhadap
Harga Saham

Hasil penelitian ini yang menyatakan bahwa Deb? to Equity of Ratio (DER), Earning per
Share (EPS) dan Financial Distress (Grover) secara bersama-sama (simultan) berpengaruh
terhadap harga saham. Berdasarkan uraian tersebut, maka hipotesis yang dirumuskan
adalah sebagai berikut :
H4 : Adanya Pengaruh Signifikan DER, EPS dan Financial Distress (Grover) secara
Simultan Terhadap Harga Saham.
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Gambar 2 Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)

Berdasarkan gambar diatas menunjukan bahwa Hipotesis pada penelitian ini adalah :
H1 : Debt to Equity of Ratio (DER) berpengaruh signifikan Terhadap Harga
Saham
H2: Earning PerShare (EPS) berpengaruh signifikan Terhadap Harga Saham
H3: Financial Distress (Grover) berpengaruh signifikan Terhadap Harga Saham
H4 : DER, EPS dan Financial Distress (Grover) berpengaruh signifikan secara
Simultan Terhadap Harga Saham

METODOLOGI
Variabel Dependen

Variabel dependen (terikat) adalah wvariabel yang dipengaruhi oleh keberadaan
variabel bebas. Variabel dependen dalam penelitian ini adalah Harga Saham. Harga
Saham merupakan harga satuan yang terjadi di bursa pada waktu tertentu yang
ditengukan oleh permintaan dan penawaran saham yang bersangkutan di pasar modal.
Harga saham merupakan gambaran kinerja suatu perusahaan. Jika harga saham naik
maka investor akan tertarik untuk berinvestasi di pasar modal sebaliknya jika harga
saham menurun maka menjadi pertimbangan investor untuk tidak berinvestasi sampai
harga saham stabil. Pengukuran dari variabel harga saham ini yaitu harga penutupan
saham (closing price) tiap perusahaan yang diperoleh dari harga saham periode akhir
tahun. Menghitung perubahan harga saham penutupan (closing price) setiap tahun dengan
rumus :

Py - P
AP =
P

Keterangan :
APim . Perubahan harga saham penutupan i pada tahun m
Pix, : Harga saham penutupan i per lembar pada tahun
Pim1 : Harga saham penutupan i per lembar pada tahun m-1



Variabel Independen
Debt to Equity of Ratio (DER)

Kasmir (2019:157) mengatakan Debt to Egquity of Ratio merupakan rasio yang
digunakan untuk menilai utang dengan ckuitas. Rasio ini dicari dengan cara
membandingkan antara seluruh utang, termasuk utang lancar dengan seluruh ekuitas
dan disediakan pinjaman (kreditor) dengan pemilik perusahaan. Dengan kata lain, rasio
ini memiliki fungsi untuk mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk
jaminan utang.

Segi prespektif kemampuan membayar kewajiban jangka panjang, semakin rendah
rasio akan semakin baik kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka
panjang. hal ini dapat menimbulkan resiko yang cukup besar bagi perusahaan ketika
perusahaan tidak mampu membayar kewajiban tersebut pada saat jatuh tempo,
sehingga akan mengganggu kontinuitas operasi perusahaan. Selain itu, perusahaan akan
dihadapkan pada biaya bunga yang tinggi sehingga dapat menurunkan laba perusahaan.
Adapun rumus mencari Debt to Equity of Ratio (DER) sebagai berikut:

Total Hutang
DER =

Total Ekuitas
Keterangan :

Hutang = kewajiban yang harus dibayar tunai oleh perusahaan
Ekuitas = kekayaan bersih (aset — hutang )
Earning per Share (EPS)

Hartono (2018:12) mengatakan bahwa Earming per Share (EPS) merupakan rasio
untuk mengukur keberhasilan manajemen dalam mencapai laba bagi pemegang saham.
Rasio EPS digunakan untuk mengukur tingkat profitabilitas suatu perusahaan. Semakin
besar rasio maka akan semakin baik. EPS juga digunakan untuk mengukur kewajaran
suatu saham nantinya. Hasil Earming per Share (EPS) diperoleh dari jumlah keuntungan
dibagi dengan jumlah saham yang beredar, namun EPS tidak mengikutsertakan
deviden.

Sedangkan Menurut Kasmir (2019:207) rasio laba per saham atau disebut juga rasio
nilai buku merupakan rasio untuk mengukur keberhasilan manajemen dalam mencapai
keuntungan bagi pemegang saham. Earning per Share (EPS) yang artinya pendapatan per
lembar saham. Merupakan rasio yang menunjukkan bagian laba untuk setiap saham.
Rumus untuk mencari nilai EPS adalah sebagai berikut :

Laba Bersih setelah Pajak
EPS =

Jumlah Saham yang Beredar
Keterangan :
. EPS = laba perlembar saham
. Laba Bersih = laba setelah pajak yang diperoleh perusahaan baik dari usaha pokok
ataupun diluar usaha pokok perusahaan selama satu periode setelah dikurangi pajak
penghasilan
. Deviden = laba bersih yang akan dibagikan kepada pemegang saham
. Jumlah saham yang beredar = banyaknya saham yang beredar selama satu periode



Financial Distress (Grover)

Prihadi (2019) mengatakan Financial Distress atau kebangkrutan merupakan suatu
kondisi bahwa perusahaan tidak dapat membayar kewajiban jangka pendek dan
kewajiban jangka panjang. Menurut Nurminawati (2021) menunjukkan bahwa tingkat
akurasi G-Score ialah 100%. Di samping itu, juga belum banyak penelitian yang
meneliti pengaruh harga saham dengan menggunakan prediksi kebangkrutan model G-
score. Adapun rumus mencari Financial Distress (grover) sebagai berikut:

G = 1,650X; + 3,404X,— 0,016ROA + 0,057

Dimana :

X1= Working capital | Total assets (Modal ketja / total aset)

X2 = Earnings before interest and taxes | Total assets ( Laba sebelum bunga dan
pajak / Total assets)

ROA = Net income | Total assets (L.aba bersih / Total assets)

Model Grover mengkategorikan perusahaan dalam keadaan bangkrut dengan skor
kurang atau sama dengan -0,02 ( G = -0,02 ). Sedangkan nilai untuk perusahaan yang
dikategorikan dalam keadaan tidak bangkrut adalah lebih atau sama dengan 0,01 (G =
0,01) (Hantono, 2019).

Metode Pengumpulan Data

Pengambilan sampel yang digunakan peneliti dalam penelitian ini menggunakan
teknik zon probability sampling yaita purposive sampling. Purposive sampling dapat diartikan
sebagai teknik pengumpulan sampel dengan pertimbangan atau kriteria tertentu.
Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan sub-sektor retail yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2018-2022 sebanyak 35 perusahaan.
Berdasarkan populasi sebanyak 35 perusahaan retail dan kriteria yang telah ditentukan,
maka diperoleh sampel sebanyak 24 perusahaan. Pengamatan sampel penelitian
dilakukan selama 5 tahun pada periode 2018-2022, dan memperoleh hasil sebanyak 120
sampel yang memenuhi kriteria sampling dalam penelitian ini. Sehingga total sampel
akhir 114 data setelah dilakukan pemisahan data outlier yang telah diuji dalam
penelitian ini.

Metode Analisis Data

Metode analisis data merupakan sebuah tahapan dati proses penelitian dimana data-
data yang telah dikumpulkan akan dilakukan proses analisis untuk menjawab semua
permasalahan dalam sebuah penelitian.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji Analisis Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran atau deskriptif suatu
data yang dilihat dari rata-rata (mear), nilai minimum, nilai maksimum dan standar
deviasi dari masing-masing variabel meliputi debz to equity of ratio, earning per share, financial
distress (Grover) dan harga saham serta jumlah (N) data yang digunakan dalam
penelitian ini. Tabel hasil analisis deskriptif dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :



Hasil pengujian statistik deskriptif dari jumlah penelitian (N) adalah sebanyak 120
data perusahaan. Debt to Equity of Ratio menunjukkan hasil statistik deskriptif dengan
nilai minimum sebesar 0,14, nilai maksimum sebesar 61,79 dengan rata-rata 3,35 pada
standar deviasi 6,89. Untuk variabel Earning per Share menunjukkan hasil statistik
deskriptif dengan nilai minimum sebesar 0,15, nilai maksimum sebesar 829,46 dengan
rata-rata 85,31 pada standar deviasi 150,00. Untuk variabel Financial Distress
menunjukkan hasil statistika deskriptif dengan nilai minimum sebesar -6,16, nilai
maksimum sebesar 121,90 dengan rata-rata 3,95 pada standar deviasi 15,03. Pada nilai
minimum terdapat nilai minus dikarenakan terdapat perusahaan yang berada di posisi
kritis. Dan untuk variabel harga saham nilai minimum sebesar 50, nilai maksimum 7000
dengan rata-ratal271,16, pada standar deviasi 1453,48.

Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik merupakan pengujian yang bertujuan untuk memastikan data yang
diperoleh dapat dianalisis dengan metode analisis regresi linear berganda. Uji asumsi
klasik terdiri dari Uji Normalitas, Uji Multikolinearitas, Uji Heteroskedastisitas.

Uji normalitas

Pengujian normalitas secara Kolmogorov-smirnov dari data residual regresi yang dapat

dilihat dari tabel berikut ini :

Tabel 1 Kolmogorov-smirnov

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized
Residual

114
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symp. Sig. (2-tailed) ,2000d
Test distribution is Normal.

Sumber : Output data sekunder yang diolah, 2023

Berdasarkan Tabel 1 menggambarkan bahwa sampel 114 sudah terdistribusi normal
dikarenakana nilai Asmyp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,200 > 0,05. Hal tersebut dapat
terjadi karena dilakukan outlier transform pada data yang ekstrem, berawal dari 120
sampel menjadi 114 sampel.

Dependent Variable : Harga Saham



Expected Cum Prob

Sumber : Output data sekunder yang diolah, 2023
Gambar 3 Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Berdasarkan Uji normalitas P-P Plot diketahui bahwa titik-titik menyebar disekitar
garis dan mengikuti garis diagonal. Hal ini menunjukkan bahwa data variabel yang
digunakan untuk analisis regresi ganda berasal dari data yang terdistribusi secara
normal.

Dependent Variable : Harga Saham

| Mean = -3 70E-15
25 Std. Dev. = 0,987
N=114

20

Frequency
1

-3 -2 -1 o 1 2 3

Regression Standardized Residual

Sumber : Output data sekunder yang diolah, 2023
Gambar 4 Histogram

Berdasarkan pengujian diatas dapat diartikan bahwa hasil grafik normal plot
menunjukkan bahwa data yang diolah normal. Hal ini dapat dilihat dengan adanya pola
tittk yang mendekat dari garis lurus atau diagonal dan grafik histogramnya
menunjukkan pola distribusi normal.

Dependent Variable : Harga Saham
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Sumber : Output data sekunder yang diolah, 2023
Gambar 5 Scatterplot

Berdasarkan hasil pengujian pada gambar diatas, menunjukkan bahwa gambar plot
tersebut tidak membentuk pola yang teratur. Hal ini dapat disimpulkan bahwa tidak
terjadi heterokedastisitas pada model regresi, sehingga model regresi layak di gunakan
untuk memprediksi perubahan harga saham. Berdasarkan data penyebaran tersebut
terdapat satu titik dikarenakan adanya data outlier. Outlier adalah data yang ekstrim
yang kemungkinan dihasilkan dari situasi yang tidak normal.

Uji Multikolinearitas
Uji multikolinearitas dimaksud untuk mengetahui ada tidaknya multikolinearitas

antar variabel bebas sebagai syarat digunakannya regresi linier berganda dalam menguji
hipotesis. Hasil uji multikolinearitas sebagai berikut :

Tabel 2 Uji Multikolonieritas

Collinearity Statistics
odel Tolerance VIF
onstant)
ER ,942 1,062
PS ,989 1,011
nancial Distress ;946 1,057

Sumber : Output data sekunder yang diolah, 2023

Hasil uji multikolonieritas antar variabel menunjukkan bahwa nilai Tolerance
masing-masing variabel bebas lebih besar dari 0,10 yaitu pada variabel debt to equity of
ratio (X1) sebesar 0,942, variabel earning per share (X2) sebesar 0,989 dan variabel
financial distress (X3) sebesar 0,946. Selain itu, nilai Variance Inflation Factor (VIF) tidak
lebih dari 10 yaitu pada variabel debt to equity of ratio (X1) sebesar 1,062, variabel earning
per share (X2) sebesar 1,011 dan variabel financial distress (X3) sebesar 1,057. Maka dapat
disimpulkan bahwa tidak ada multikolinearitas antar variabel independen dalam model
regresi ini.



1.

2.

Uji Autokorelasi

Uiji autokorelarsi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linear ada korelasi
antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada
periode t-1. Untuk menguji ada tidaknya autokorelasi, dapat diukur dengan
menggunakan uji Durbin Watson. Apabila Du < d < 4-Du maka dapat dikatakan data

terbebas dari autokorelasi.

Tabel 3 Uji Autokorelasi
Model R urbin-Watson
,504 2,129

Sumber : Output data sekunder yang diolah, 2023

Berdasarkan tabel 3, maka dapat ditentukan bahwa nilai Durbin-Watson (d) dalam
model regresi sebesar 2,129 dengan n (jumlah data penelitian) = 114 dan k (jumlah
variabel independen) = 3, yang mana nilai dw lebih besar dari batas atas (du) = 1,7488
dan kurang dari (4 — 1,7488 = 2,2512)(4-du) sehingga digambarkan sebagai berikut
1,7488 (du) < 2,129 (d) < 4 — 1,7488 (4-du), maka berdasarkan tabel kriteria dapat
disimpulkan bahwa H, diterima yang menyatakan bahwa tidak ada autokorelasi positif
atau negatif pada model regresi.

Uji Heteroskedastisitas

Tujuan uji heteroskedastisitas dalam penelitian ini adalah untuk menguji apakah
dalam model regresi terjadi ketidaksamaan pariance (variasi) dari nilai residu satu
pengamatan ke pengamatan yang lain. Adapun kriteria penguji heteriskedastisitas
sebagai berikut :
Jika nilai signifikan (Sig.) lebih besar dari 0,05; maka kesimpulannya adalah tidak terjadi
gejala heteroskedastisitas dalam model regresi.
Sebaliknya, jika nilai signifikan (Sig.) lebih kecil dari 0,05; maka kesimpulannya adalah
terjadi heteroskedastisitas dalam model regresi.

Tabel 4 Uji Heteroskedastisitas

odel t Sig.
onstant) 9,765 ,000
ER ,346 ,730
PS 1,543 ,126
nancial Distress 1,322 ,189

Sumber : Output data sekunder yang diolah, 2023

Hasil uji heteroskedastisitas antara debt to equity of ratio, earning per share dan financial
distress terhadap harga saham perusahaan sub-sektor retail diperoleh DER dengan nilai
signifikan (Sig.) sebesar 0,730, EPS sebesar 0,126 dan Financial Distress sebesar 0,189.
Maka dapat disimpulkan bahwa variabel DER, EPS dan Financial Distress terhadap
harga saham perusahaan sub-sektor retail tidak terjadi heteroskedastisitas karena
memiliki nilai Signifikan (Sig.) lebih besar dari 0,05.



Uji Hipotesis
Analisis Regresi Linier Berganda

Analisis regresi linier berganda digunakan untuk mengetahui pengaruh antara dua
atau lebih variabel independen dengan satu variabel dependen yang ditampilkan dalam
bentuk persamaan regresi. Hasil uji regresi linier berganda adalah sebagai berikut :

Tabel 5 Analisis regresi linier berganda

Unstandardized
Coefficients
odel B
lonstant) 5,930
ER 412
PS ,219
nancial Distress -,207

Sumber : Output data sekunder yang diolah, 2023

Berdasarkan tabel 5 dapat disusun model persamaan regresi linier berganda
berdasarkan kolom B. Model persamaan regresi linier berganda hasil penelitian adalah
sebagai berikut :

Y = 5,930+0,412+0,219-0,207+¢

Model persamaan regresi linier berganda memiliki hasil analisis yang dapat diartikan
sebagai berikut :

. Nilai konstanta (a) memiliki nilai positif sebesar 5,930. Tanda positif artinya
menunjukkan pengaruh yang searah antara variabel independen dan variabel dependen.
Hal ini menunjukkan bahwa jika semua variabel independen yang meliputi Debt to
Egquity of Ratio, Earning Per Share dan Financial Distress nilainya 0 persen atau tidak
mengalami perubahan, maka nilai harga saham adalah 5,930.

. Nilai koefisien regresi untuk variabel Debt to Equity of Ratio memiliki nilai positif sebesar
0,412. Hal ini menunjukkan jika DER mengalami kenaikan 1%, maka harga saham
akan mengalami peningkatan sebesar 0,412. Dengan asumsi variabel independen
lainnya dianggap konstan. Tanda positif artinya menunjukkan pengaruh yang searah
antara variabel inependen dengan variabel dependen.

. Nilai koefisien regresi untuk variabel Earming Per Share memiliki nilai positif sebesar
0,219. Hal ini menunjukkan jika EPS mengalami kenaikan 1%, maka harga saham akan
mengalami peningkatan sebesar 0,219. Dengan asumsi variabel independen lainnya
dianggap konstan. Tanda positif artinya menunjukkan pengaruh yang searah antara
variabel inependen dengan variabel dependen.

. Nilai koefisien regresi untuk variabel Financial Distress sebesar -0,207. Nilai tersebut
menunjukka pengaruh negatif (berlawanan arah) antara variabel Financial Distress dan
Harga Saham. Hal ini artinya jika variabel Financial Distress mengalami kenaikan 1%,



maka sebaliknya variabel harga saham akan mengalami penurunan sebesar 0,207.
Dengan asumsi bahwa variabel lainnya dianggap konstan.

Uji Parsial (Uji Statistik T)

Uji T pada regresi linier berganda digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel
independen secara parsian terhadap variabel dependen. Hasil uji T adalah sebagai
berikut :

Tabel 6 Uji Parsial (Uji T)

Model t Sig.
Lonstant) 23,861 ,000
ER 4,633 ,000
PS 3,263 ,001
nancial Distress -2,816 ,006

Sumber : Output data sekunder yang diolah, 2023

Berdasarkan tabel 6 diatas dapat diketahui bahwa hasil uji statistik T dilihat nilai
signifikan sebagai berikut :

. Hasil output DER adalah 0,000 dengan taraf signifikan sebesar 0,05. Karena nilai Sig.
> a maka dapat disimpulkan bahwa DER berpengaruh signifikan terhadap harga
saham.

. Hasil output EPS adalah 0,001 dengan taraf signifikan sebesar 0,05. Karena nilai Sig. <
a maka dapat disimpulkan bahwa EPS berpengaruh signifikan terhadap harga saham.

. Hasil output Financial Distress adalah 0,006 dengan taraf signifikan sebesar 0,05. Karena
nilai Sig. < a maka dapat disimpulkan bahwa Financial Distress berpengaruh signifikan
terhadap harga saham.

Uji Simultan (Uji F)

Uji F digunakan untuk mengetahui apakah variabel independen secara bersama-
sama berpengaruh terhadap variabel dependen atau tidak. Hasil uji F adalah sebagai
berikut :

Tabel 7 Uji Simultan (Uji F)

lodel F Sig.
egression 12,450 ,000b
esidual
otal

Sumber : Output data sekunder yang diolah, 2023

Rumus untuk mencari F tabel :
F tabel

Dfit=k=3

Df2 =n-k-1 =114-3-1 = 110
F tabel = 2,68



Keterangan :
Df : degree of freedom (derajat kebebasan)
k :jumlah variabel independen
n :jumlah sampel penelitian

Berdasarkan tabel di atas, dapat diketahui nilai Sig. 0,000 < 0,05 dan nilai F hitung
12,450 > 2,68, sehingga dapat disimpulkan bahwa hipotesis 4 (Ha) diterima dan Hoa
ditolak. Maka secara simultan atau bersama-sama variabel Debt to Equity of Ratio (X1),
Earning per Share (X2) dan Financial Distress (X3) mempunyai pengaruh signifikan
terhadap Harga Saham (Y).

Uji Koefisien Determinasi (R?)

Analisis determinasi digunakan untuk mengetahui presentase sumbangan pengaruh
variabel independen secara bersama-sama terhadap variabel dependen. Hasil analisis
koefisien determinasi adalah sebagai berikut :

Tabel 8 Koefisien Determinasi (R?)
Model Summary®
Model R R Square  |Adjusted R Square td. Error of the Estimate
504 254 233 1,05722
Predictors: (Constant), Financial Distress, EPS, DER

Dependent Variable: Harga Saham
Sumber : Output data sekunder yang diolah, 2023

Berdasarkan tabel 8 diperoleh nilai Adjusted R Square atau koefisien determinasi
adalah 0,233 atau 23,3% hal tersebut menunjukkan bahwa variabel Debt to Equity of
Ratio (X1), Earning per Share (X2) dan Financial Distress (X3) secara bersama-sama
berpengaruh terhadap Harga Saham (Y) sebesar 23,3%. Sedangkan sisanya 23,3% (100-
23,3 = 76,7) dipengaruhi oleh variabel lain diluar penelitian.

Pengaruh Debt to Equity of Ratio Terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil uji hipotesis diketahui bahwa Debt to Equity of Ratio memiliki nilai
signifikan sebesar 0,000 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa H;p diterima, sehingga
dapat disimpulkan bahwa Debt o Equity of Ratio berpengaruh terhadap harga saham.

Debt to Equity of Ratio (DER) mempengaruhi harga saham bisa diakibatkan investor
lebih memprioritaskan risiko yang dimiliki perusahaan terhadap kewajiban yang
melebihi total ekuitas yang dimiliki perusahaan. Berdasarkan nilai koefisien beta yang
bernilai positif menunjukkan bahwa perusahaan yang memiliki nilai Debt to Equity of
Ratio yang besar cenderung akan menurunkan harga saham. Artinya, menandakan
bahwa total hutang dari modal sendiri lebih besar dan perusahaan memiliki tanggung
jawab yang besar untuk melaksanakan kewajibannya kepada kreditur. Jika DER
memiliki nilai rendah maka akan menambah tingkat kepercayaan investor terhadap
perusahaan, yang dapat berakibat meningkatnya minat investor untuk berinvestasi di
pasar modal. Semakin tinggi nilai DER, maka semakin rendah harga sahamnya.



Seperti penelitian yang terdahulu secara parsial variabel Debt to Equity Ratio (DER)
berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham (Ramadhan & Nursito, 2021)

Pengaruh Earning per Share (EPS) Terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, diperoleh hasil bahwa nilai
signifikan 0,001 yang merupakan lebih kecil dari 0,05 (Sig. < 0,05) dan nilai koefisien
EPS sebesar 0,219, maka dari itu dapat disimpulkan bahwa Earning per Share (EPS)
berpengaruh signifikan dan memiliki hubungan positif terhadap harga saham. Sehingga
H> menyatakan diterima. Nilai EPS mencerminkan kondisi keuangan suatu perusahaan
yang sangat baik dan juga menggambarkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan yang cukup baik kepada para pemegang saham sehingga
akan berdampak pada saham perusahaan yang banyak diminati oleh investor.

EPS menggambarkan keberhasilan kinerja manajemen dalam mendapatkan
keuntungan bagi pemegang saham. Semakin besar nilai EPS maka keuntungan yang
dibagikan kepada investor akan semakin besar. Oleh karena itu perusahaan harus bisa
mendapatkan keuntungan yang semaksimal mungkin agar dapat memenuhi
kewajibannya kepada investor sehingga investor lebih tertarik untuk menanamkan
modalnya dalam suatu perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang
telah dilakukan oleh Soekotjo dan Sudarsono (2020) yang menyatakan bahwa Earning
per Share berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Hal ini
menunjukkan bahwa EPS merupakan salah satu bagian penting yang perlu diperhatikan
oleh investor karena EPS dapat dijadikan sebagai tolak ukur oleh investor sebelum
menanamkan modalnya dalam suatu perusahaan sehingga investor dapat membuat
suatu keputusan investasi dengan baik.

Pengaruh Financial Distress (Grover) Terhadap Harga Saham

Pada hasil pengolah data dapat dilihat bahwa nilai singnifikan 0,006 yang merupakan
lebih kecil dari 0,05 (Sig. < 0,05) dan nilai koefisien sebesar -0,207, maka dari itu dapat
disimpulkan bahwa Financial Distress dengan metode Grover berpengaruh dan memiliki
hubungan negatif terhadap harga saham. Sehingga Hj; menyatakan diterima. Hal ini
disebabkan karena perbandingan nilai rata-rata Grover dengan Harga Saham
terdistribusi rata. Dapat dikatakan bahwa Financial Distress mampu mempengaruhi harga
saham, jika nilai Grover meningkat, maka Harga Saham akan menurun, sebaliknya jika
nilai Grover menurun maka Harga Saham meningkat. Sehingga Financial Distress
dengan nilai Grover ini dapat digunakan investor sebelum nenanamkan sahamnya pada
suatu perusahaan, karena dapat menunjukkan kondisi financial perusahaan apakah
sedang dalam keadaan baik atau buruk, sehingga investor bisa melakukan investasi
dengan pilihan terbaiknya.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Nurminawati
(2021) yang menyatakan bahwa Financial distress dengan metode Grover berpengaruh
positif terhadap harga saham perusahaan. Hal ini mengindikasikan kondisi perusahaan
akan berpengaruh terhadap harga saham perusahaan yang mencerminkan nilai dari
perusahaan tersebut. Perusahaan yang kondisinya baik akan mencerminkan nilai saham
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2)

3)

yang baik pula sehingga dapat mempengaruhi keputusan investor dalam menanamkan
modalnya.

Pengaruh Debt to Equity of Ratio (DER), Earning per Share (EPS) dan
Financial Distress (Grover) Terhadap Harga Saham

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan terhadap perusahaan sub-sektor retail di
Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2022 bahwa nilai f hitung > f tabel 12,450 > 2,68
dengan nilai signifikan sebesar 0,000 maka dapat disimpulkan bahwa debr to equity of
ratio, earning per share dan financial distress secara simultan berpengaruh terhadap harga
saham.

Sedangkan hasil koefisien determinasi menunjukkan nilai adjusted R Square (R?)
atau koefisien determinasi sebesar 0,233. Hal ini mengidentifikasi bahwa kontribusi
variabel independen seperti debt to equity of ratio, earning per share dan financial distress
terhadap harga saham adalah 23,3% sedangkan 76,7% dipengaruhi oleh faktor lain
dalam penelitian ini.

Dalam penelitian ini sesuai dengan sampel yang memenubhi kriteria pada perusahaan
sub-sektor retail yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018 sampai
dengan 2022 didapatkan hasil berupa harga saham yang merupakan variabel dependen
dipengaruhi secara positif dan signifikan oleh variabel deb? to equity of ratio dan earning per
share dan dipengaruhi secara negatif dan signifikan oleh variabel financial distress. Namun
secara keseluruhan debt to equity of ratio, earning per share dan financial distress berpengaruh
secara bersama-sama (simultan) terhadap harga saham.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan maka di peroleh kesimpulan hasil
penelitian sebagai berikut :

Berdasarkan hasil perhitungan koefisien regresi diperoleh nilai Sig. variabel DER
sebesar 0,000 yang merupakan lebih kecil dari 0,05 (Sig. < 0,05) dan nilai koefisien
DER sebesar 0,412 yang artinya bahwa Debt to Equity of Ratio (DER) berpengaruh
signifikan dan memiliki hubungan positif terhadap harga saham. Artinya semakin tinggi
nilai DER maka semakin rendah harga sahamnya, begitupun sebaliknya jika semakin
rendah nilai DER, naka semakin tinggi harga sahamnya.

Berdasarkan hasil perhitungan koefisien regresi diperoleh nilai Sig. variabel EPS
sebesar 0,001 yang merupakan lebih kecil dari 0,05 (Sig. < 0,05) dan nilai koefisien EPS
sebesar 0,219, maka dari itu dapat disimpulkan bahwa Eaming per Share (EPS)
berpengaruh signifikan dan memiliki hubungan positif terhadap harga saham. Artinya
jika EPS menurun maka harga saham akan menurun, begitupun sebaliknya jika EPS
meningkat maka harga saham akan meningkat.

Berdasarkan hasil perhitungan koefisien regresi diperoleh nilai Sig. variabel Financial
Distress sebesar 0,006 yang merupakan lebih kecil dari 0,05 (Sig. < 0,05) dan nilai
koefisien sebesar -0,207, maka dari itu dapat disimpulkan bahwa Financial Distress
dengan metode Grover berpengaruh dan memiliki hubungan negatif terhadap harga
saham. Artinya jika Financial Distress menurun maka harga saham akan menurun,
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begitupun sebaliknya jika Financial Distress meningkat maka harga saham akan
meningkat.

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan terhadap perusahaan sub-sektor retail di
Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2022 bahwa nilai f hitung > f tabel adalah 12,450 >
2,68 dengan nilai signifikan sebesar 0,000 maka dapat disimpulkan bahwa Debz to Equity
of Ratio, Earning per Share dan Financial Distress secara simultan berpengaruh terhadap
harga saham pada perusahaan sub-sektor retail.
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