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KATA PENGANTAR 

Puji syukur kepada Allah SWT atas rahmat dan karunia-Nya sehingga 

saya dapat menyelesaikan penelitian dan skripsi yang berjudul “Pengaruh ROE 

dan NPM Terhadap Harga Saham Dengan DER sebagai Variabel Intervening 

Pada Perusahaan Sektor Properti dan Real Estate Yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia”.Skripsi ini adalah untuk memenuhi salah satu syarat kelulusan dalam 

meraih derajat Sarjana Ekonomi Program Strata Satu (S-1) Fakultas Ekonomi 

Universitas Sriwijaya. 

Skripsi ini membahas mengenai Pengaruh ROE dan NPM Terhadap 

Harga Saham Dengan DER sebagai Variabel Intervening Pada Perusahaan Sektor 

Properti dan Real Estate Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia.Data yang 

digunakan dalam skripsi ini adalah data sekunder yang diperoleh melalui website 

www.idx.co.id  dan website dari perusahaan- perusahaan sektor properti dan real 

estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia berupa informasi profil perusahaan 

dan laporan keuangan dari masing-masing perusahaan sektor industri barang 

konsumsi. Hasil penelitian menunjukkan bahwa ROE berpengaruh signfikan 

terhadap DER, ROE berpengaruh signifikan terhadap harga saham, NPM 

berpengaruh signifikan terhadap DER, NPM dan DER berpengaruh tidak 

signifikan terhadap harga saham, DER dapat memediasi NPM terhadap harga 

saham sedangkan DER tidak dapat memediasi ROE terhadap harga saham. 

Dalam penelitian ini terdapat beberapa keterbatasan yang mempengaruhi 

hasil penelitian, antara lain periode pengamatan dalam penelitian ini hanya 



 

vii 
 

 

 

 



 

viii 
 

UCAPAN TERIMA KASIH 

Alhamdulillah puji syukur penulis panjatkan kepada Allah SWT. karena penulis 

dapat menyelesaikan skripsi ini tepat pada waktunya. Penulis menyadari bahwa 

penulisan skripsi ini tidak akan berjalan dengan baik dan lancar tanpa doa, 

bantuan, bimbingan, pengarahan, dan motivasi dari berbagai pihak. Secara khusus 

penulis mengucapkan terima kasih kepada semua pihak terutama kepada: 

1. Kedua orang tuaku tercinta, Bapak Drs. Suwondo dan Ibu Ismiati S.Pd 

yang selalu mendoakan, memberikan semangat,  dan dukungan bagi 

anaknya. 

2. Yth. Bapak H.Isnurhadi, M.B.A., Ph.D., selaku dosen pembimbing I yang 

telah meluangkan waktunya untuk membimbing, memberikan saran, 

mengarahkan, dan mengoreksi skripsi penulis dalam menyelesaikan 

skripsi ini. 

3. Yth. Ibu Hj. Marlina Widiyanti, S.E., S.H., M.M., Ph.D., selaku dosen 

pembimbing II yang telah meluangkan waktunya untuk membimbing, 

memberikan saran, mengarahkan dan mengoreksi skripsi penulis dalam 

menyelesaikan skripsi ini. 

4. Yth. Bapak Drs. H.M.A.Rasyid HS. Umrie.,M.B.A., selaku dosen penguji 

yang telahmeluangkan waktunya untuk menguji, memberikan kritik, dan 

juga saran yang dibutuhkan untuk menyelesaikan skripsi ini. 

5. Yth. Bapak Drs.H. Ahmad Widad, M.Sc., selaku dosen pembimbing 

akademik yang telah meluangkan waktunya untuk membimbing penulis 



 

ix 
 

dari awal perkuliahan sampai akhir dalam mengambil keputusan 

akademik. 

6. Yth. Ibu Isni Andriana,S.E.,M.Fin.,Ph.D., dan Bapak Dr. Kemas 

Muhammad Thamrin S.E., M.M., selaku Ketua Jurusan dan Sekretaris 

Jurusan Manajemen Fakultas Ekonomi Universitas Sriwijaya 

7. Yth. Bapak Prof. Dr. Taufiq Marwa, S.E., M.Si. selaku Dekan Fakultas 

Ekonomi Universitas Sriwijaya. 

8. Yth. Bapak Prof. Dr. Ir. H. Anis Saggaf, MSCE. selaku Rektor 

Universitas Sriwijaya. 

9. Seluruh Bapak dan Ibu Dosen khususnya Jurusan Manajemen Fakultas 

Ekonomi Universitas Sriwijaya yang telah ikhlas dalam mengajarkan dan 

memberikan ilmunya. 

10. Seluruh Staf dan Pegawai Fakultas Ekonomi Universitas Sriwijaya 

Kampus Palembang yang telah memberikan kelancaran proses 

administrasi selama perkuliahan. 

11. Saudaraku Adabby Irawan Sarwono S.Farm.,Apt., dan Sumantri 

Jiwandono Amd., terima kasih atas doa, dukungan, serta semangat yang 

telah diberikankepada penulis dan terima kasih selalu memberikan 

senyum dan bahagia bagi penulis 

12. Keluarga besar penulis. Terima kasih atas doa, semangat dan dukungan 

yang diberikan kepada penulis. 

13. Terima kasih kepada Firza Wahyuni Anzhela, Delia Violensia, Wenty 

Sumsari, Stella Yosette Bria dan Cynthia Paramitha S.E., yang sudah 



 

x 
 

 

 

 



 

xi 
 

ABSTRAK 

Pengaruh ROE dan NPM Terhadap Harga Saham Dengan DER sebagai 

Variabel Intervening Pada Perusahaan Sektor Properti dan Real Estate 

Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Oleh: 

Laxmi Wijayanti 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh ROE dan NPM terhadap harga 

saham dengan DER variabel intervening pada perusahaan sektor properti dan real 

estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Data yang digunakan pada 

penelitian ini diperoleh dari data sekunder berupa laporan keuangan tahunan 

perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2014-2018. Sampel yang memenuhi kriteria sebanyak 45 perusahaan dengan 

teknik purposive sampling. Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah analisis jalur (path analysis). Hasil analisis yang dilakukkan menunjukkan 

bahwa ROE berpengaruh negatif signfikan terhadap DER, ROE berpengaruh 

positif signifikan terhadap harga saham, NPM berpengaruh positif signifikan 

terhadap DER, NPM dan DER berpengaruh positif tidak signifikan terhadap harga 

saham, DER dapat memediasi NPM terhadap harga saham sedangkan DER tidak 

dapat memediasi ROE terhadap harga saham. Implikasi teoritis dalam penelitian 

ini ROE dan NPM berpengaruh langsung terhadap DER, ROE berpengaruh 

terhadap harga saham sedangkan NPM dan DER tidak berpengaruh terhadap 

harga saham. Sedangkan implikasi praktis dalam penelitian ini adalah dapat 

digunakan bagi investor sebagai pedoman untuk melakukan investasi dan bagi 

perusahaan sebagai pedoman untuk memberikan informasi bagi calon investor. 

Kata kunci: ROE, NPM, DER dan Harga saham 
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ABSTRACT 

The Influence Of ROE And NPM On Stock Price With Used DER As An 

Intervening Variable Of Sector Property And Real Estate Companies  

Listed On Indonesia Stock Exchange 

By: 

Laxmi Wijayanti 

This research aimed to examine the infuence of ROE and NPM on Stock Price 

with used DER as an intervening variable of sector property and real estate 

companies listed on Indonesia Stock Exchange. The data used in this study were 

obtained from secondary data in the form of annual financial statements of 

property and real estate companies listed on the Indonesia Stock Exchange in the 

2014-2018 period.The samples that meet the criteria are 45 companies taken with 

purposive sampling technique. This research used path analysis technique. The 

results showed that  ROE has negative significant influenceon DER, ROE has  

positive significant influence on stock prices, NPM has positive signifficant 

influence on DER, NPM and DER have positive insignifficant influence on stock 

prices, DER is influential on NPM to Stock price and DER is not influential on 

ROE to Stock Price. Theoretical implications in this study are ROE and NPM 

directly affect DER, ROE affect stock prices while NPM and DER have no effect 

on stock prices. Practical implications in this study can be used for investors as a 

guide for investing and for companies as a guide for providing information for 

potential investors. 

Keywords: ROE, NPM, DER, and Stock prices 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang 

Perusahaan biasanya diharuskan untuk memiliki manajemen pengelolaan 

dana yang baik agar perusahaan dapat terhindar atau mengurangi jika terjadi 

permasalahan dari pengelolaan dana tersebut. Salah satu bentuk investasi yang 

dilakukan oleh suatu perusahaan dalah dalam bentuk saham. Saham adalah surat yang 

berharga yang berisi mengenai kepemilikan. Maksudnya adalah pemilik saham 

merupakan pemilik perusahaan. Semakin besar saham yang dimiliki 

olehsuatuinvestor, maka semakin besar juga kekuasaannya didalam perusahaan 

tersebut (Kasmir, 2016). Salah satu faktor yang menjadi keputusan investor 

dalammelakukan investasi adalah harga saham. Harga saham merupakan refleksi dari 

keputusan-keputusan investasi, pendanaan (termasuk kebijakan dividen) dan 

pengelolaan aset. Oleh karena itu, harga saham dapat dijadikan sebagai tolak ukur 

bagi para investor dalam menilai perusahaan baik dari sisi kinerja, nilai, atapun 

prestasi yang dimiliki oleh perusahaan tersebut. 

Perubahan harga saham dapat disebabkan oleh permintaan dan penawaran 

pada suatu saham. Jika permintaan lebih besar dibandingkan penawaran maka harga 

saham cenderung menaik, begitu juga sebaliknya jika penawaran lebih besar 

dibandingkan permintaan maka harga saham cenderung menurun. Adapun faktor-

faktor lain yang dapat menyebabkan perubahan pada harga saham diantaranya yaitu 

laba per lembar saham, rasio laba terhadap harga per lembar saham, tingkat risiko dan 

pengembalian, laju inflasi, tingkat suku bunga deposito dan kondisi operasi ataupun 

keuangan pada perusahaan perusahaan yang dapat dilihat dari laporan keuangan 

(Sartono, 2015). Perubahan yang terjadi pada harga saham sangat penting bagi 

investor karena dapat dijadikan pedoman sebelum memutuskan untuk melakukan 

investasi. Hal ini juga dapat mempengaruhi struktur modal yang menggambarkan 

mengenai komposisi hutang yang dimiliki oleh suatu perusahaan. 

Sektor Propertidan Real Estate merupakan salah satu sektor yang 

menjanjikan karena adanya banyak perencanaan pembangunan infrastruktur oleh 

pemerintah dan dapat memajukan pertumbuhan ekonomi di Indonesia. Banyaknya 
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jumlah penduduk di Indonesia mengakibatkan banyaknya permintaan akan properti 

dan real estate baik dalam bentuk residental property, yang meliputi apartemen, 

rumah; industrial property seperti bangunan pabrik dan commercial property yang 

meliputi bangunan penyimpanan barang, tanah untuk parkir. Sehingga sektor properti 

dan real estate dianggap sebagai salah satu sektor yang potensial. 

Pembangunan yang banyak terjadi dalam bidang properti dan real estate 

dapat dijadikan sebagai tanda bahwa sudah mulai terjadinya perbaikan ekonomi ke 

arah yang lebih baik di masa depan. Hal itu membuat banyak perusahaan properti dan 

real estate dilirik oleh para investor yang kemudian berdampak pada perubahan harga 

saham pada sektor properti dan real estate. Hal ini membuat peneliti tertarik 

menjadikan sektor properti dan real estate menjadi objek penelitian. Dengan 

demikian objek penelitian yang digunakan adalah perusahaan properti dan real estate 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018.  Pada  penelitian ini variabel 

independen yang digunakan adalah net profit margin dan return on equity serta debt 

to equity ratio sebagai variabel intervening. 

Berikut ini merupakan perhitungan dari laporan keuangan tahunan 

perusahaan sektor properti dan real estate. 

Tabel 1.1 Rata-rata tahunan ROE, DER, dan NPM pada perusahaan 

sektor properti dan real estate yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia 

periode 2014-2018 

Keterangan 
Tahun 

2014 2015 2016 2017 2018 

ROE (%) 13,61 10,85 8,89 9,23 6,36 

DER (x) 1,03 0,93 0,85 0,95 1,01 

NPM (%) 23,67 49,03 23,82 20,92 18,24 

Harga Saham 

(Rp) 
1.885,91 1.771,02 1.965,51 2.060,89 1.686,4 

Sumber: www.idx.com (data diolah peneliti) 

Berdasarkan Tabel 1.1 di atas dapat dilihat bahwa nilai harga saham pada 

periode 2014-2015 dan periode 2017-2018 mengalami penurunan yang cukup 

signifikan. Berbeda dengan periode 2015-2016 dan periode 2016-2017 yang 

mengalami peningkatan, hal tersebut kemungkinan terjadi karena adanya pengaruh 

faktor eksternal dan faktor internal. Faktor internal merupakan faktor yang terjadi 

http://www.idx.com/
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karena keadaan di dalam perusahaan itu sendiri dan hal ini dapat dikendalikan oleh 

manajemen perusahaan tersebut. Beberapa hal yang menyebabkannya adalah 

perhitungan rasio-rasio keuangan seperti net profit margin dan return on equity yang 

juga merupakan variabel independen serta debt to equity ratio sebagai variabel 

intervening pada penelitian ini. Sedangkan faktor eksternal merupakan faktor-faktor 

yang berasal dari keadaan luar perusahaan itu sendiri, seperti krisis ekonomi, suku 

bunga, situasi politik dan keamanan. 

Return on equity ratio atau biasa yang dikenal dengan laba atas ekuitas 

merupakan rasio yang mengkaji mengenai sejauh mana perusahaan dapat 

mempergunakan sumber daya yang ada untuk mampu memberikan laba atas ekuitas 

(Fahmi, 2015). Return on equity merupakan salah satu rasio yang sangat penting bagi 

calon investor ataupun investor, hal itu dikarenakan perhitungan ROE menunjukkan 

kemampuan tingkat pengembalian yang dilakukan oleh perusahaan dan rasio ini juga 

dapat menunjukkan keuntungan yang akan didapatkan oleh calon investor ataupun 

investor. 

Semakin besar persentase return on equity maka semakin baik keadaan 

perusahaan tersebut ,sehingga hal itu dapat meningkatkan kepercayaan dan minat 

calon investor ataupun investor untuk menanamkan modalnya. Pada tabel 1.1 

persentase ROE pada periode 2014-2018 terus mengalami penurunan dan tidak 

mengalami kenaikan sama sekali. 

Net Profit Margin (NPM) atau yang biasa disebut dengan rasio pendapatan 

terhadap penjualan merupakan rasio yang digunakan untuk menunjukkan kestabilan 

perusahaan untuk menghasilkan laba pada tingkat penjualan tertentu. Dengan rasio ini 

investor dapat menilai efisiensi operasi, status persaingan perusahaan dengan 

perusahaan lain di dalam sektor yang sama dan strategi penetapan harga (Fahmi, 

2015). Hasil dari perhitungan net profit margin akan berdampak langsung terhadap 

investor sebelum memutuskan melakukan investasi. Margin laba yang tinggi 

cenderung lebih disukai karena hal itu menunjukkan bahwa perusahaan mendapat 

laba yang baik. 

Semakin tinggi nilai NPM maka akan dapat mempengaruhi tingkat kerja 

perusahaan yang akan membuat perusahaan semakin membaik dan harga saham juga 

naik. Selain itu hal ini akan menimbulkan tingkat kepercayaan investor kepada 



 

24 
 

perusahaan (Watung & Ilat, 2016). Pada Tabel 1.1, nilai NPM pada periode 2014-

2015 mengalami kenaikan sebesar 25,36%, yang awalnya 23,67% menjadi 49,03%. 

Pada tahun 2015-2018 mengalami penurunan secara terus-menerus. Hal itu terlihat 

pada periode 2015-2016 yang mengalami penurunan yang sangat drastis dari 49,03% 

menjadi 23,82%.  Pada tahun selanjutnya yaitu periode 2016-2017 terjadi penurunan 

kembali dari 23,82% menjadi 20,92%. Selanjutnya pada periode 2017-2018 terjadi 

penurunan kembali dari 20,92% menjadi 18,24%.  

Debt to Equity Ratio merupakan salah satu rasio yang penting yang 

mengukur baik atau tidaknya hutang yang digunakan oleh suatu perusahaan. Menurut 

Pratiwi & Topowijono (2018), Debt to Equity Ratio (DER) dapat mengungkapkan 

bagaimana pendanaan di dalam suatu perusahaan dari struktur modal yang dimiliki 

oleh perusahaan yang berasal dari hutang jangka panjang dan modal yang berasal dari 

ekuitas. Debt to Equity Ratio (DER)  sebagai variabel intervening karena semakin 

besar DER menandakan struktur permodalan usaha lebih banyak memanfaatkan 

utang-utang relatif dibandingkan dengan ekuitas yang dimiliki oleh suatu perusahaan 

dan mencerminkan risiko perusahaan yang relatif tinggi. Kreditur jangka panjang 

lebih menyukai rasio DER yang kecil karena menunjukkan bahwa semakin besar 

jumlah aktiva yang didanai oleh pemilik modal sehingga semakin kecil pula resiko 

kreditur yang secara tidak langsung akan mempengaruhi peningkatan harga saham 

bagi pemilik modal (Ircham, Ragil Handayani, & Saifi, 2014). 

Semakin tinggi nilai DER yang dimiliki oleh suatu perusahaan maka hal itu 

akan mengakibatkan para investor kurang berminat untuk membeli saham pada 

perusahaan tersebut. Hal itu dikarenakan banyaknya kegiatan didalam perusahaan 

tersebut yang didanai melalui hutang (Purboyanti & Yogatama, 2018). Pada Tabel 1 

nilai DER pada periode 2014-2016 mengalami penurunan secara berturut-turut dai 

1,03x menjadi 0,85x. Hal ini berbanding terbalik pada periode 2016-2018 yang 

mengalami kenaikan berturut-turut dari 0,85x menjadi 1,01x. 

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh  Batubara, Topowijono, & Z.A., 

(2017),  Ramadhani & Fitra (2019),  Mau, Prasasyaningsih, & Kristanti (2015), dan 

Ningsih (2015) mengenai Return On Equity(ROE) terhadap Debt To Equity Ratio 

(DER) menyatakan bahwa Return On Equity berpengaruh negatif secara signifikan 

terhadap Debt to Equity Ratio. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Astuti, Si, 
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Kurniawan, & Ak (2017) menyatakan bahwa Return On Equity berpengaruh positif 

secara signifikan terhadap Debt To Equity Ratio. 

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh  Mufidah, Ulupul, & Prihatni 

(2018) dan Julita (2015) mengenai Net Profit Margin terhadap Debt To Equity Ratio 

menyatakan bahwa net profit margin tidak berpengaruh terhadap bet to equity ratio. 

Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Astuti (2017) menyatakan bahwa net profit 

margin berpengaruh positif secara signifikan terhadap debt to equity ratio. Adapun 

penelitian lain yang dilakukan oleh Siregar, Si, Fahmi, & Si (2018) dan Natijah 

(2015) menyatakan bahwa net profit margin berpengaruh negatif secara signifikan 

terhadap debt to equity ratio. 

 Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Trimurti (2016), Pratiwi & 

Topowijono (2018), dan Andrie Pratama, Farah Azizah, & Nurlaily (2019) mengenai 

Debt to Equity Ratio terhadap harga saham menyatakan bahwa debt to equity ratio 

tidak berpengaruh terhadap harga saham. Sedangkan menurut penelitian dari Ircham 

(2014) menyatakan bahwa debt to equity ratio berpengaruh positif signifikan 

terhadap harga saham. Adapun penelititan lain dari Firmana Indra, Rustam Hidayat, 

& Saifi (2017) menyatakan bahwa debt to equity ratio berpenngaruh negatif 

signifikan terhadap harga saham. 

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh  Firmana Indra (2017) dan 

Pratiwi & Topowijono (2018) mengenai return on equity terhadap harga saham 

mengatakan bahwa return on equity tidak memiliki pengaruh terhadap harga saham. 

Sednagkan penelitian dari Trimurti (2016) dan Andrie Pratama (2019) mengatakan 

bahwa return on equity memiliki pengaruh positif signifikan terhadap harga saham. 

Adapun penelitian dari Ircham (2014) menyatakan bahwa return on equity memiliki 

pengaruh negatif signifikan terhadap harga saham. 

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Manoppo, Tewal, & Jan (2017) 

dan Watung & Ilat (2016) mengenai net profit margin terhadap harga saham 

menyatakan bahwa net profit margin memiliki pengaruh terhadap harga saham. 

Sedangkan penelitian dari Anshari (2016), Erwanda (2017), dan Rondonuwu Ester 

Faleria, Linda Lambey (2017) menyatakan bahwa net profit margin tidak memiliki 

pengaruh terhadap harga saham. 
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Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Prasetyo (2016) menyatakan 

bahwa  net profit margin tmemiliki pengaruh tidak langsunng terhadap harga saham 

melalui debt to equity ratio sebagai variabel intervening. Wulandari & Paramita 

(2018) menyatakan bahwa return on equity tidak memiliki pengaruh tidak langsung 

terhadap harga saham melalui debt to equity ratio sebagai  variabel intervening. 

Berdasarkan uraian di atas, peneliti ingin mengetahui faktor-faktor yang 

mempengaruhi harga saham. Sehingga peneliti tertarik untuk menelitinya dengan 

judul “Pengaruh ROE dan NPM Terhadap Harga Saham Dengan DER sebagai 

Variabel Intervening Pada Perusahaan Sektor Properti dan Real Estate Yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”. 

1.2. Rumusan Masalah 

Berikut ini adalah rumusan masalah dari penelitian ini: 

1. Bagaimana pengaruh ROE dan NPM secara langsung terhadap harga 

saham pada perusahaan sektor Properti dan Real Estate yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018? 

2. Bagaimana pengaruh ROE dan NPM secara tidak langsung terhadap 

harga saham melalui DER sebagai variabel interveing pada perusahaan 

sektor Properti dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

tahun 2014-2018? 

 

1.3. Tujuan Penelitian 

Tujuan dari penelitian ini adalah: 

1. Untuk menganalisapengaruh ROE dan NPM secara langsung 

terhadap harga saham pada perusahaan sektor Properti dan Real 

Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018. 

2. Untuk menganalisa pengaruh ROE dan NPM secara tidak langsung 

terhadap harga saham melalui DER sebagai variabel intervening 

pada perusahaan sektor Properti dan Real Estate yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018. 
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1.4. Manfaat Penelitian 

1.4.1. Manfaat Teoritis 

1) Bagi Peneliti 

Penelitian ini diharapkan dapat berguna untuk menambah wawasan 

serta pemahaman menganai faktor yang mempengaruhi harga saham 

dan pastinya berguna diwaktu yang akan datang. 

2) Bagi Peneliti Selanjutnya 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan 

pertimbangan dan sumber informasi bagi peneliti selanjutnya 

mengenai faktor yang mempengaruhi harga saham. 

1.4.2. Manfaat Praktis 

1) Bagi Manajemen 

Memberi informasi dalam mengetahui pengaruh ROE, NPM dan DER  

terhadap Harga Saham. 

2) Bagi Investor 

Memberikan wacana baru membantu para pelaku pasar modal dalam 

mengambil keputusan investasi dan jual beli saham. 
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