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ABSTRACT

The cigarette industry sector is one of the industrial sectors that is considered quite
affected by the losses during the COVID-19 pandemic due to the nature of the Covid-19 virus that
attacks the respiratory tract area. On December 10, 2020, all share prices of cigarette issuers
moved down after the government announced a 12.5% increase in excise duty for 2021. The
increase in cigarette excise also affected stock prices where the majority of share prices of the
four cigarette issuers decreased. This study aims to determine, test and analyze the effect of ROA,
ROE, and Inflation on Stock Prices in Cigarette Sub-Sector Companies listed on the IDX during
the Covid-19 pandemic. The research method used is descriptive verification, the population is
Cigarette Sub-Sector Companies listed on the IDX. The sampling technique used is the saturated
sample technique. The analysis tool uses multiple linear regression. The results of the study
explain that partially ROA and Inflation have an effect on stock prices, while ROE has no effect
on stock prices. ROA, ROE, and Inflation have a simultaneous effect on stock prices. The regression
model obtained by Adjusted R Square is 40.2% with the remaining 59.8% influenced by other
variables not examined.
Keywords: return on asset;return on equity;inflation;stock prices.

ABSTRAK

Sektor industri rokok merupakan salah satu sektor industri yang dirasa cukup
terpampak kerugian dalam masa pandemi COVID-19 dikarenakan sifat virus Covid-19 yang
menyerang area saluran pernafasan. Pada tanggal 10 Desember 2020 semua harga saham
emiten rokok bergerak turun setelah pemerintah mengumumkan kenaikan cukai sebesar
12,5% untuk tahun 2021. Naiknya cukai rokok juga berpengaruh terhadap harga saham
dimana mayoritas harga saham dari empat emiten rokok mengalami penurunan. Penelitian
ini bermaksud dalam rangka mengetahui, menguji dan menganalisis pengaruh ROA, ROE, dan
Inflasi terhadap Harga Saham pada Perusahaan Sub Sektor Rokok yang terdaftar di BEI pada
masa pandemi Covid-19. Metode penelitian yang digunakan yaitu deskriptif verifikatif,
populasinya yaitu Perusahaan Sub Sektor Rokok yang terdaftar di BEI. Teknik sampel yang
dipakai yaitu teknik sampel jenuh. Alat analisis menggunakan regresi linier berganda. Hasil
penelitian menjelaskan bahwa secara parsial ROA dan Inflasi berpengaruh terhadap Harga
Saham, sedangkan ROE tidak berpengaruh terhadap Harga Saham. ROA, ROE, dan Inflasi
berpengaruh secara simultan terhadap Harga Saham. Model Regresi yang diperoleh Adjusted
R Square sebesar 40,2% dengan sisa 59,8% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti.
Kata kunci: return on asset;return on equity;inflasi;harga saham.
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PENDAHULUAN

Pertumbuhan teknologi dan informai bergerak menjadi sangat cepat pada
zaman globalisasi. Hal ini mengakibatkan dunia uasaha menjadi sangat ketat, salah
satu cara untuk senantiasa bertahan serta bersaing dan mempertahankan eksistensi
dalam dunia usaha ialah dengan terus berkembang serta bertumbuh. Pasar modal
merupakan sarana atau wadah untuk bertemunya para investor serta emiten yang
melaksanakan kegiatan menjual serta membeli saham. Menurut data RTI, pada
tanggal 10 Desember 2020 semua harga saham emiten rokok bergerak turun setelah
pemerintah mengumumkan kenaikan cukai sebesar 12,5% untuk tahun 2021.
Ditambah dengan kondisi masyarakat dunia yang sedang dilanda oleh pandemi
COVID-19, hal tersebut turut menjadi faktor naiknya cukai rokok. Dimana aspek
kesehatan merupakan salah satu dari lima aspek yang dinilai dalam pengambilan
keputusan naiknya cukai (finance.detik.com, 2020).

Kenaikan dan penurunan harga saham bisa disebabkan oleh faktor kinerja
keuangan. terdapat enam rasio untuk mengukur kinerja keuangan. diantaranya, Rasio
Profitabilitas, Rasio Liquiditas, Rasio Solvabilitas atau Leverage, Rasio Efesiensi atau
Aktivitas, Rasio Cakupan, dan Rasio Prospek Pasar. Tidak hanya kinerja keuangan,
Faktor yang mempengaruhi harga saham juga tidak terlepas dari faktor makro
ekonomi. Tingkat suku bunga domestik, kurs valuta asing, kondisi perekonomian
internasional, siklus ekonomi dari suatu negara, inflasi, peraturan perpajakan, dan
juga jumlah peredaran uang adalah beberapa faktor makro ekonomi dapat secara
langsung mempengaruhi kinerja saham maupun kinerja perusahaan.

Riset mengenai pengaruh kinerja keuangan dan inflasi terhadap harga saham
ini telah telah dilakukan pada penelitian terdahulu dengan hasil yang beragam.
Seperti pada penelitian yang dilakukan oleh Azizah, dkk (2020) mendapatkan hasil
bahwa pengaruh kinerja keuangan dan makroekonomi dengan berpengaruh positif
terhadap harga saham, sedangkan menurut penelitian lainnya yang dilakukan oleh O.
Afolabi & Abu Bakar (2018), mendapatkan hasil bahwa pengaruh kinerja keuangan
dan makroekonomi berpengaruh negatif terhadap harga saham.

METODE PENELITIAN

Penelitian dilakukan dengan maksud untuk mengetahui, menguji dan
menganalisis pengaruh ROA, ROE, dan Inflasi terhadap Harga Saham pada
Perusahaan Sub Sektor Rokok yang terdaftar di BEI kuartal 1 2020 sampai kuartal 4
2021.

Metode penelitian yang digunakan yaitu deskriptif verifikatif. Populasinya
yaitu Perusahaan Sub Sektor Rokok yang terdaftar di BEI kuartal 1 2020 sampai
kuartal 4 2021. Teknik sampel yang dipakai yaitu teknik sampel jenuh. Alat analisis
menggunakan regresi linier berganda dengan alat bantu SPSS versi 22.
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HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji Parsial (T)
Tabel 1 : Hasil Uji Parsial (T)
Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 14,519 1,741 8,338 ,000
ROA (X1) 1,953 ,569 ,783 3,432 ,002
ROE (X2) -,554 442 -,278 -1,254 ,220
Inflasi ,690 ,220 ,567 3,133 ,004

(X3)
a. Dependent Variable: Harga Saham (Y)
Sumber : Hasil pengolahan data peneliti, 2022
Berdasakan tabel uji t diatas pengaruh variabel Return on Asset terhadap
variabel Harga Saham sebesar 0,002 < 0,050 sedangkan untuk nilai t hitung sebesar
3,432 > t tabel (2.04841), dimana H, ditolak dan H; diterima yang berarti terdapat
pengaruh variabel Return on Asset terhadap Variabel Harga Saham. Variabel Return
on Equity terhadap variabel Harga Saham sebesar 0,220 > 0,050 sedangkan untuk
nilai t hitung sebesar 1,254 < t tabel (2.04841), dimana H, diterima dan H; ditolak
yang berarti tidak terdapat pengaruh variabel Return on Equity terhadap Variabel
Harga Saham. Variabel Inflasi terhadap variabel Harga Saham sebesar 0,004 < 0,050
sedangkan untuk nilai t hitung sebesar 3,133 > t tabel (2.04841), dimana H, ditolak
dan H; diterima yang berarti terdapat pengaruh variabel Inflasi terhadap Variabel
Harga Saham.

Uji Parsial (T)
Tabel 2 : Hasil Uji Simultan (F)
ANOVAa
Sum of Mean

Model Squares df Square F Sig.
1 Regression 107,697 3 35,899 6,285 ,002b

Residual 159,922 28 5,712

Total 267,619 31

a. Dependent Variable: Harga Saham (Y)
b. Predictors: (Constant), Inflasi (X3), ROE (X2), ROA (X1)
Sumber : Hasil pengolahan data peneliti, 2022
Merujuk pada tabel di atas diketahui bahwa nilai F hitung lebih besar daripada
nilai F tabel (6,285 > 2.93), dengan nilai signifikansi sebesar 0,002 < 0,05. Dengan
demikian, Ho ditolak H; diterima yang artinya Return on Assets (X1), Return On Equity
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(X2), dan Infasi (X3) jika diuji secara bersama-sama atau simultan berpengaruh
terhadap Harga Saham (Y).

Pengaruh ROA Terhadap Harga Saham

Merujuk pada hasil penelitian uji parsial (uji t) pada tabel 4.10, pengaruh
variabel Return on Asset terhadap variabel Harga Saham sebesar 0,002 < 0,050
sedangkan untuk nilai t hitung sebesar 3,432 > t tabel (2.04841). Hasil diatas
menunjukan bahwa para pelaku pasar modal khususnya para pemegang saham
Perusahaan Sub Sektor Rokok dalam menentukan pilihannya melakukan analisis
fundamental terlebih dahulu, dimana Return On Asset menjadi salah satu acuan rasio
yang digunakan dalam analisisnya. Hal ini sejalan dan diperkuat oleh penelitian
(Amalya, 2018) yang menunjukkan hasil bahwa Return On Asset berpengaruh positif
signifikan terhadap Harga Saham.

Pengaruh ROE Terhadap Harga Saham

Merujuk pada hasil penelitian uji parsial (uji t) pada tabel 4.10, pengaruh
variabel Return on Equity terhadap variabel Harga Saham sebesar 0,220 > 0,050
sedangkan untuk nilai t hitung sebesar 1,254 < t tabel (2.04841). Hasil diatas
menunjukan bahwa para pelaku pasar modal khususnya para pemegang saham
Perusahaan Sub Sektor Rokok tidak menjadikan ROE sebagai salah satu acuan
keputusan berinvestasi melainkan menggunakan kelompok referensi, pengalaman
dan mengikuti pergerakan bandar (spekulasi) dalam berinvestasi. Hal ini sejalan dan
diperkuat oleh penelitian (Amalya, 2018) yang menunjukkan hasil bahwa Return On
Equity tidak berpengaruh positif signifikan terhadap Harga Saham.

Pengaruh Inflasi Terhadap Harga Saham

Merujuk pada hasil penelitian uji parsial (uji t) pada tabel 4.10, pengaruh
variabel Inflasi terhadap variabel Harga Saham sebesar 0,004 < 0,050 sedangkan
untuk nilai t hitung sebesar 3,133 > t tabel (2.04841). Hasil diatas menunjukan bahwa
inflasi berpengaruh signifikan positif terhadap harga saham, karena inflasi ringan dan
terkendali, tingkat inflasi di bawah 10% berdampak positif bagi perekonomian.
Kenaikan 1% inflasi akan meningkatkan 69% harga saham, kenaikan inflasi
menyebabkan permintaan investor terhadap saham meningkat sehingga harga
saham terapresiasi. Hal ini sejalan dan diperkuat oleh penelitian (Fahlevi, R. R. dKkk,
2018) yang menunjukkan hasil bahwa Inflasi berpengaruh positif signifikan terhadap
Harga Saham.

Pengaruh ROA, ROE, dan Inflasi Secara Simultan Terhadap Harga Saham

Mengacu pada hasil penelitian uji simultan (uji F), diketahui bahwa nilai F
menunjukan jika Kinerja Keuangan yang diproksikan dengan ROA, ROE, serta
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Makroekonomi yang diproksikan menggunakan tingkat Inflasi berpengaruh secara
simultan terhadap Harga Saham Perusahaan Sub Sektor Rokok yang terdaftar di BEI
pada masa pandemi covid. Hasil diatas menunjukan bahwa para pelaku pasar modal
khususnya para pemegang saham Perusahaan Sub Sektor Rokok dalam menentukan
pilihannya mengacu pada rasio rasio diatas sebagai tolak ukur pilihannya. Dimana
tinggi rendahnya rasio rasio diatas (ROA, ROE, dan Inflasi) sangat berpengaruh
terhadap keputusan investor yang mampu mempengaruhi naik turunnya Harga
Saham. Hal ini sejalan dan diperkuat oleh penelitian (Azizah dkk, 2020) yang
menunjukkan hasil bahwa Kinerja Keuangan dan Makroekonomi berpengaruh
signifikan secara simultan terhadap Harga Saham, sehingga hipotesis yang
menyatakan bahwa Kinerja Keuangan dan Makroekonomi berpengaruh secara
simultan terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Sub Sektor Rokok yang terdaftar di
BEI pada masa pandemi covid-19 dapat diterima.

KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan

Mengacu pada hasil penelitian dan analisis data diatas, maka dapat
disimpulkan bahwa Return On Asset dan berpengaruh terhadap Harga Saham dimana
hal tersebut menunjukkan tinggi rendahnya rasio ini pada suatu perusahaan akan
mempengaruhi harga sahamnya. Return On Equity tidak berpengaruh terhadap Harga
Saham yang artinya investor tidak melihat rasio ini untuk mengambil keputusan
investasinya. Ditinjau secara simultan Return On Asset, Return On Equity, dan Inflasi
mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap harga saham artinya tiga rasio secara
bersama-sama mampu mempengaruhi Harga Saham. Rasio keuangan menjadi salah
satu tolak ukur dalam menentukan pilihan para investor, karena rasio keuangan
masuk kedalam analisis fundamental suatu perusahaan. Oleh karena itu perusahaan
wajib meningkatkan kinerja perusahaan agar rasio keuangan yang dimiliki bisa
mencerminkan prospek kedepan dan bisa meyakinkan para investor untuk
menanamkan modalnya.

Saran

Peneliti menyadari masih memiliki keterbasan dalam penelitian ini, penulis
menyarankan untuk penelitian selanjutnya bisa menambahkan variabel variabel lain
seperti faktor eksternal dan internal perusahaan. Kemudian bisa juga
memperpanjang periode penelitian serta memilih sektor lain di Bursa Efek Indonesia
agar penelitian lebih bervariatif dan terbarukan.
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