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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh laba bersih, arus kas operasi, dan ukuran perusahaan
terhadap harga saham sudi pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) periode 2019-2023. Metode yang digunakan adalah penelitian kuantitatif dengan pendekatan asosiatif
kausal dan analisis regresi linier berganda. Sampel penelitian dipilih menggunakan teknik purposive
sampling berdasarkan kriteria tertentu, dengan data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan tahunan
perusahaan.Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial, laba bersih dan arus kas operasi
berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham, sedangkan ukuran perusahaan tidak berpengaruh
signifikan. Secara simultan, ketiga variabel independen tersebut berpengaruh signifikan terhadap harga
saham, dengan kontribusi sebesar 64,1% terhadap variasi harga saham, sedangkan sisanya dijelaskan oleh
faktor lain di luar model. Temuan ini mendukung teori sinyal, di mana informasi keuangan yang positif
menjadi sinyal penting bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi. Penelitian ini diharapkan
dapat menjadi referensi bagi perusahaan, investor, dan peneliti selanjutnya dalam memahami faktor-faktor
fundamental yang memengaruhi harga saham di sektor makanan dan minuman.

Abstract

This study aims to analyze the effect of net profit, operating cash flow, and company size on the stock price
of sudi in food and beverage companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the period 2019-
2023. The method used is quantitative research with a causal associative approach and multiple linear
regression analysis. The research sample was selected using a purposive sampling technique based on
certain criteria, with secondary data obtained from the company's annual financial report. The results of the

study indicate that partially, net income and operating cash flow have a positive and significant effect on
stock prices, while company size does not have a significant effect. Simultaneously, the three independent
variables have a significant effect on stock prices, with a contribution of 64.1% to the variation in stock
prices, while the rest is explained by other factors outside the model. This finding supports the signal theory,
where positive financial information is an important signal for investors in making investment decisions.
This study is expected to be a reference for companies, investors, and further researchers in understanding
the fundamental factors that influence stock prices in the food and beverage sector.
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PENDAHULUAN

Pasar modal merupakan salah satu instrumen penting dalam mendukung perekonomian nasional, karena
mampu menghimpun dana jangka panjang dari masyarakat untuk disalurkan ke sektor-sektor produktif
(Rikhar, 2022). Salah satu bentuk investasi yang populer di pasar modal adalah saham, yang nilainya fluktuatif
dan dipengaruhi oleh berbagai faktor baik dari dalam maupun luar perusahaan (Linanda et al., 2018).

Dalam pengambilan keputusan investasi, investor membutuhkan informasi yang relevan dan andal.
Informasi keuangan seperti laba bersih, arus kas operasi, dan ukuran perusahaan menjadi indikator penting
dalam menilai kinerja dan prospek suatu perusahaan (Brigham & Houston, 2019). Laba bersih mencerminkan
tingkat keuntungan yang dihasilkan perusahaan setelah dikurangi seluruh beban, termasuk pajak (Kasmir
dalam Koeswardhana, 2020). Arus kas operasi menunjukkan kemampuan perusahaan menghasilkan kas dari
aktivitas utama yang berkelanjutan (Hery, 2021), sedangkan ukuran perusahaan mencerminkan stabilitas dan
kapasitas perusahaan dalam menghadapi risiko bisnis (Jogiyanto dalam Nuridah et al, 2023).

Sektor makanan dan minuman dipilih karena termasuk sektor konsumen non-siklikal yang memiliki
pertumbuhan stabil, bahkan di masa krisis. Menurut Audrey Aulivia (2024), industri ini mencatat rata-rata
pertumbuhan sebesar 6,81% pada periode 2019-2023 dan terus memperluas ekspor ke berbagai negara. Namun
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demikian, harga saham perusahaan dalam sektor ini tetap mengalami fluktuasi akibat dinamika permintaan,
inflasi, dan perubahan perilaku konsumen.

Penelitian sebelumnya menunjukkan hasil yang beragam. (Patika Sari et al., 2022) dan (Yolanda &
Nababan, 2020) menemukan bahwa laba bersih berpengaruh positif terhadap harga saham. Sementara itu,
Nazlah et al., (2020) dan (Maulidani & Hasanuh, 2024) menunjukkan bahwa laba bersih bisa juga berpengaruh
negatif atau tidak signifikan, tergantung pada praktik manajemen laba dan transparansi informasi. Arus kas
operasi, menurut Binti & Hartini, (2021) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham, tetapi studi
oleh Sianturi et al., (2022) menunjukkan adanya pengaruh negatif dalam kondisi tertentu. Hasil serupa juga
ditemukan terkait ukuran perusahaan, beberapa studi menyatakan ada pengaruh signifikan Kusumawati &
Erma (2024), namun lainnya menunjukkan hasil yang tidak signifikan (Rosaliana et al., 2025).

Berdasarkan latar belakang tersebut, penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris pengaruh
laba bersih, arus kas operasi, dan ukuran perusahaan terhadap harga saham pada perusahaan makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023.

METODE
Jenis Penelitian

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis penelitian asosiatif kausal, yang
bertujuan untuk menganalisis pengaruh antara variabel bebas (laba bersih, arus kas operasi, dan ukuran
perusahaan) terhadap variabel terikat (harga saham). Data yang digunakan merupakan data sekunder yang
diperoleh dari laporan keuangan tahunan perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) selama periode 2019-2023.

Instrumen Penelitian

Instrumen penelitian merupakan suatu alat yang digunakan untuk mengukur fenomena alam maupun
sosial yang diamati ( Sugiyono 2019 ). Secara spesifik fenomena ini disebut variabel penelitian. Jumlah
instrumen penelitian tergantung pada jumlah variabel yang ditetapkan untuk diteliti. Pada penelitian ini
menggunakan instrumen penelitian berupa laporan keuangan perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) tahun 2019-2023. Dengan variabel independen Laba Bersih (X1), Arus Kas operasi (X2) dan
Ukuran Perusahaan (X3). Sedangkan variabel dependen nya yaitu Harga Saham (Y).

Populasi Dan Sampel Penelitian

Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas obyek atau subyek yang mempunyai kualitas dan
karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya
(Sugiyono 2019). Pada penelitian ini populasi yang diambil yaitu perusahaan manufaktur sub sektor makanan
dan minuman yang terdaftar di (BEI) Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023 berjumlah 32 perusahaan.
Sampel Menurut Sugiyono (2019), sampel merupakan sebagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki
oleh suatu populasi. Apabila ukuran populasi terlalu besar sehingga tidak memungkinkan untuk diteliti
seluruhnya, peneliti dapat mengambil sampel yang mewakili populasi tersebut. Dalam penelitian ini, teknik
pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sampling, yaitu metode pemilihan sampel berdasarkan
pertimbangan atau kriteria tertentu (Sugiyono, 2019). Teknik purposive sampling dipilih karena dianggap
sesuai untuk penelitian kuantitatif atau penelitian yang tidak bertujuan untuk melakukan generalisasi.

Teknik Pengumpulan Data

Pengumpulan data merupakan tahapan yang paling krusial dalam penelitian ini. Pengumpulan data
merupakan proses pengumpulan informasi yang diperlukan dalam penelitian. Metode ini menggunakan data
sekunder sehingga metode pengumpulan data dilakukan dengan 2 cara yaitu:

Studi pustaka

Peneliti meneliti kepustakaan dalam buku-buku dan jurnal-jurnal untuk memperoleh teori dari hasil
penelitian sebelumnya. Hasil penelitian tersebut dapat digunakan sebagai landasan teori untuk membantu
peneliti memahami literatur.

Dokumentasi
Peneliti mengumpulkan dan mempelajari data dari Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2019-2023. Data
tersebut kemudian dilanjutkan dalam bentuk pencatatan dan perhitungan.

Teknik Pengujian Data

Penelitian ini dianalisis dengan statistik deskriptif untuk memberikan gambaran tentang distribusi
frekuensi variabel-variabel penelitian, nilai maksimum, minimum, rata-rata, dan standar deviasi. Untuk
menganalisis dan memecahkan masalah dalam penelitian, penulis menggunakan alat bantu olah data program
SPSS versi 22 for Windows untuk mencari keterkaitan antar variabel (Setyowati et al., 2021).
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Dalam penelitian ini, teknik pengujian data meliputi: statistik deskriptif, uji asumsi klasik, uji
multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, uji autokorelasi, koefisien regresi linear berganda, dan koefisien
determinasi. Tujuan dari teknik-teknik ini adalah untuk memastikan bahwa data yang digunakan memenuhi
asumsi statistik dan bebas dari kesalahan, sehingga hasil analisis dapat dipertanggungjawabkan secara ilmiah
(Sugiyono, 2019).

HASIL DAN PEMBHASAN
Analisis Statistik Deskriptif

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder berupa laporan keuangan tahunan
perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan website
investing.com selama periode tahun 2019-2023. Statistik deskriptif berfungsi untuk memberikan gambaran
atau mendeskripsikan data yang dijadikan sampel, termasuk nilai rata-rata (mean), maksimum, minimum, dan
standar deviasi. Berikut merupakan hasil uji statistik deskriptif dari masing-masing variabel penelitian.

Uji Normalitas

Tabel berikut menunjukkan hasil analisis uji normalitas data hasil belajar siswa di kelas eksperimen dan
kelas kontrol. Hasil ini menunjukkan apakah data yang dikumpulkan dalam penelitian ini berdistribusi normal
atau tidak.

Tabel 1. Hasil Uji Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Laba bersih 45 42521 8147019 1935936,91 2563107,249
Arus kas operasi 45 3 207 72,13 57,436
Ukuran perusahaan 45 2737 3286 2971,80 171,683
Harga saham 45 99 11150 3967,93 3577,580
Valid N (listwise) 45

Sumber: Data diolah dengan SPSS 22, 2025

Berdasarkan hasil analisis statistik deskriptif di atas, dapat diketahui nilai maksimum, minimum, mean,
dan standar deviasi dari masing-masing variabel penelitian sebagai berikut: a) Laba bersih memiliki jumlah
sampel (N) sebanyak 45. Nilai minimum sebesar 42.521 diperoleh PT Sekar Laut Tbk (SKLT) pada tahun
2020, sedangkan nilai maksimum sebesar 8.147.019 diperoleh PT Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) tahun
2023. Nilai rata-rata pada perusahaan subsektor makanan dan minuman selama periode 2019-2023 adalah
sebesar 1.935.936,91 dengan standar deviasi sebesar 2.563.107,249; b) Arus kas operasi memiliki jumlah
sampel (N) sebanyak 45. Nilai minimum arus kas operasi sebesar 0,03 diperoleh PT Budi Starch & Sweetener
Tbk (BUDI) pada tahun 2022, sedangkan nilai maksimum sebesar 2,07 diperoleh PT Siantar Top Tbk (STTP)
tahun 2023. Nilai rata-rata pada perusahaan subsektor makanan dan minuman selama periode 2019-2023
adalah sebesar 72,13 dengan standar deviasi sebesar 57,436; c) Ukuran perusahaan memiliki jumlah sampel
(N) sebanyak 45. Nilai minimum sebesar 2.261 diperoleh PT Sekar Laut Tbk (SKLT) pada tahun 2020,
sedangkan nilai maksimum sebesar 3.286 diperoleh PT Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) tahun 2023.
Nilai rata-rata pada perusahaan subsektor makanan dan minuman selama periode 2019-2023 adalah sebesar
2.971,80 dengan standar deviasi sebesar 171,683; d) Harga saham memiliki jumlah sampel (N) sebanyak 45.
Nilai minimum sebesar 99 diperoleh PT Budi Starch & Sweetener Tbk (BUDI) tahun 2020, sedangkan nilai
maksimum 11.150 diperoleh PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP) tahun 2019. Nilai rata-rata sebesar
3.967,93 dengan standar deviasi sebesar 3.577,580.

Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas

Uji normalitas dilakukan untuk mengetahui apakah variabel dependen dan independen dalam model
regresi berdistribusi normal atau tidak. Untuk menentukan distribusi normal data, terdapat dua metode yang
dapat digunakan, yaitu analisis grafik dan pengujian statistik.

Tabel 2. Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized Residual

N 45
Normal Parameters®? Mean ,0000000
Std. Deviation 2144,57671043
Most Extreme Differences Absolute ,114
Positive 114
Negative 111
Test Statistic ,114
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Asymp. Sig. (2-tailed) ,173¢
a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

Sumber: Data diolah dengan SPSS 22, 2025

Berdasarkan hasil uji normalitas pada Tabel 4.6 menggunakan metode One-Sample Kolmogorov-
Smirnov, nilai residual dari variabel dependen dan independen pada jumlah sampel sebanyak 45 adalah 0,173.
Hasil ini menunjukkan bahwa data telah terdistribusi normal, dengan nilai signifikansi > 0,05 (0,173 > 0,05).
Dengan demikian, model regresi dapat digunakan untuk pengujian hipotesis.

Uji Multikolonieritas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi ditemukan adanya korelasi
antar variabel bebas. Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi antar variabel bebas. Cara
mendeteksi gejala multikolinearitas dapat dilakukan dengan melihat angka Collinearity Statistics yang
ditunjukkan oleh nilai Tolerance dan nilai Variance Inflation Factor (VIF). Apabila nilai Tolerance > 0,10
atau nilai VIF < 10, maka tidak terjadi multikolinearitas.

Tabel 3. Hasil Uji Multikolinesritas

Coefficients®
Model Collinearity ~Statistics
Tolerance VIF
1 Laba bersih ,135 7,408
Arus kas operasi ,996 1,004
Ukuran perusahaan ,135 7,401

a. Dependent Variable: Harga saham
Sumber: Data diolah dengan SPSS 22, 2025

Berdasarkan Tabel 4.7, dapat dilihat bahwa nilai Tolerance untuk variabel Laba Bersih sebesar 0,135,
Arus Kas Operasi sebesar 0,996, dan Ukuran Perusahaan sebesar 0,135. Sementara itu, nilai Variance Inflation
Factor (VIF) untuk Laba Bersih adalah 7,408, Arus Kas Operasi 1,004, dan Ukuran Perusahaan 7,401. Nilai
VIF yang diperoleh seluruhnya masih berada di bawah batas ambang umum yaitu 10, sedangkan
nilai Tolerance juga seluruhnya di atas 0,10. Hal ini menunjukkan bahwa model regresi yang digunakan tidak
mengalami masalah multikolinearitas yang serius, meskipun variabel Laba Bersih dan Ukuran Perusahaan
memiliki nilai VIF yang relatif tinggi (menandakan adanya hubungan yang cukup kuat antara kedua variabel
tersebut). Secara keseluruhan, model dapat dianggap layak untuk digunakan dalam analisis regresi karena tidak
terdapat multikolinearitas yang dapat mengganggu kestabilan koefisien regresi.

Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan
varian residual dari satu pengamatan ke pengamatan lainnya. Untuk mengetahui ada atau tidaknya
heteroskedastisitas dalam model regresi, dapat dilihat pada grafik scatterplot. Jika titik-titik dalam grafik
menyebar secara acak dan tidak membentuk pola tertentu, maka tidak terjadi heteroskedastisitas. Berikut hasil
uji scatterplot:

Scatfterplot
Dependent Variable: Harga saham

Regression Studentized Residual

Regression Standardized Predicted Value

Grafik 1. Scaterplot
Sumber: Data diolah dengan SPSS 22, 2025
Berdasarkan hasil pengujian di atas, terlihat bahwa titik-titik data menyebar secara acak di atas dan di

bawah angka 0 pada sumbu Y tanpa membentuk pola tertentu. Hal ini menunjukkan bahwa tidak terjadi
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heteroskedastisitas dalam model regresi, sehingga model regresi tersebut layak digunakan dalam penelitian
ini.

Uji Autokorelasi (Runs Test)
Tabel 4. Hasil Uji Autokorelasi Runs Test
Unstandardized Residual

Test Value® 145,91491
Cases < Test Value 22

Cases >= Test Value 23

Total Cases 45
Number of Runs 17

V4 -1,807
Asymp. Sig. (2-tailed) ,071

a. Median

Sumber: Data diolah dengan SPSS 22, 2025

Berdasarkan hasil run test, dapat dilihat bahwa nilai *Asymp. Sig. (2-tailed)* sebesar 0,071, yang
berarti berada di atas 0,05. Hal ini menunjukkan tidak adanya autokorelasi antar variabel independen dalam
model regresi penelitian ini.

Uji Regresi Linear Berganda
Uji regresi linear berganda dilakukan untuk menguji pengaruh simultan beberapa variabel dependen
terhadap satu variabel independen. Berikut adalah hasil pengolahan data uji analisis regresi linear berganda:

Tabel 5. Hasil Uji Regresi Linier Berganda

Coefficients®
Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta

1 (Constant) 14456,981 15139,726 ,955 ,345
Laba bersih ,001 ,000 ,892 3,500 ,001
Arus kas operasi 29,774 5,842 ,478 5,096 ,000
Ukuran perusahaan -5,063 5,307 -,243 -,954 ,346

a. Dependent Variable: Harga saham
Sumber: Data diolah dengan SPSS 22, 2025

Berdasarkan tabel diatas, maka dapat dibuat model persamaan regresi linier berganda sebagai berikut:
Y = otpIx1+f2x2+p3x3+e
Harga Saham = (14456,981) + 0,001 + 0,29774 + (-5,083) + ¢

Berdasarkan persamaan regresi diatas, maka dapat diinterpretasikan sebagai berikut: a) Nilai
konstanta (o) sebesar 14.456,981 menunjukkan bahwa jika semua variabel independen (laba bersih, arus kas
operasi, dan ukuran perusahaan) bernilai nol, maka nilai variabel dependen (Harga Saham) adalah sebesar
14.456,981; b) Nilai koefisien regresi variabel laba bersih sebesar 0,01. Koefisien positif ini berarti setiap
peningkatan satu satuan laba bersih akan meningkatkan harga saham sebesar 0,01 satuan, dengan asumsi
variabel independen lainnya dalam model regresi ini tetap; ¢) Nilai koefisien regresi variabel arus kas operasi
sebesar 29,774. Koefisien positif ini menunjukkan bahwa setiap peningkatan satu satuan arus kas operasi akan
meningkatkan harga saham sebesar 29,774 satuan, dengan asumsi variabel independen lainnya dalam model
regresi ini tetap; d) Nilai koefisien regresi variabel ukuran perusahaan sebesar -5,063. Koefisien negatif ini
berarti setiap penurunan satu satuan ukuran perusahaan akan meningkatkan harga saham sebesar 5,063 satuan
(atau setiap peningkatan ukuran perusahaan akan menurunkan harga saham sebesar 5,063 satuan), dengan
asumsi variabel independen lainnya dalam model regresi ini tetap.

Uji Koofisien Determinan
Koefisien determinasi (R?) pada dasarnya digunakan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh
variabel bebas (X) terhadap variabel terikat (Y). Besaran peranan variabel bebas (X1, X2, dan X3) dalam
menjelaskan perubahan yang terjadi pada variabel terikat (Y)) dapat dilihat dari nilai koefisien determinasi (R?),
yang bernilai antara 0 dan 1. Semakin mendekati nilai 1, semakin besar peranan variabel bebas tersebut dalam
memprediksi variabel terikatnya.
Tabel 6. Hasil Uji Koefisien Determinasi

Model Summary®

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Durbin-Watson
Estimate
1 ,800° ,641 ,614 2221,652 1,304

a. Predictors: (Constant), Ukuran perusahaan, Arus kas operasi, Laba bersih
b. Dependent Variable: Harga saham
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Sumber: Data diolah dengan SPSS 22, 2025

Berdasarkan Tabel 5 di atas, diketahui nilai R-square sebesar 0,641 atau 64,1%. Hal ini menunjukkan
bahwa kontribusi yang diberikan oleh laba bersih, arus kas operasi, dan ukuran perusahaan secara bersama-
sama berpengaruh terhadap Harga Saham. Sedangkan sisanya sebesar 35,9% dijelaskan oleh variabel lain yang
tidak terdapat dalam penelitian ini.

Hasil Uji t
Tabel 7. Hasil Uji t (Parsial)
Coefficients®
Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta

1 (Constant) 14456,981 15139,726 ,955 ,345
Laba bersih ,001 ,000 ,892 3,500 ,001
Arus kas operasi 29,774 5,842 478 5,096 ,000
Ukuran perusahaan -5,063 5,307 -,243 -,954 ,346

a. Dependent Variable: Harga saham
Sumber: Data diolah dengan SPSS 22, 2025

Berdasarkan hasil uji di atas, nilai t-tabel untuk model linear berganda dapat dihitung menggunakan tabel t
pada Microsoft Excel dengan rumus =T.INV(0,05;df). Nilai df (derajat kebebasan) diperoleh dari rumus df =
n - k, dimana: n = jumlah data observasi (45 data dari 9 perusahaan x 5 tahun). k = jumlah variabel (3 variabel
bebas dan terikat).Sehingga diperoleh df = 45 - 3 = 42. Dengan memasukkan rumus =T.INV(0,05;42) di
Microsoft Excel, diperoleh nilai t-tabel sebesar 2,018. Nilai ini juga dapat dilihat pada tabel distribusi t berikut:

Tabel 8. Titik Persentase Distribusi t

Pr 0.25 010 0.05 0.025 0.1 0.005 0.001
df 0.50 0.20 0.10 0.050 0.02 0.010 0.002
41 0.65052 1.30254 1.68255 2.015954 242080 270118 330127
42 0.65033 130204 1.68185 2.01808 241847 269307 3.28595
43 0.65024 130133 1.68107 2.01669 241625 269510 3.29059
44 0.68011 130109 1.68023 20337 241413 269225 328607
45 0.67993 130065 1.67943 201410 241212 266959 3.28145
Pengambilan keputusan dari hasil uji t diatas dapat dilihat pada pembahasan sebagai

berikut:

Pengaruh Laba Bersih (X1) terhadap Harga Saham (Y)

Variabel laba bersih memiliki nilai t-hitung sebesar 3,500 (> t-tabel 2,018) dengan nilai signifikansi
0,001 (< 0,05). Hasil ini menunjukkan bahwa: 1) Laba bersih berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga
saham; 2) Setiap peningkatan laba bersih yang dihasilkan perusahaan akan cenderung meningkatkan harga
saham; 3) Secara parsial, laba bersih terbukti berpengaruh signifikan terhadap harga saham; 4) Hipotesis
pertama (H1) dapat diterima.

Pengaruh Arus Kas Operasi (X2) terhadap Harga Saham (Y)

Variabel arus kas operasi memiliki nilai t hitung = 5,096 > t tabel = 2,018 dengan nilai signifikansi = 0,000
< 0,05, sehingga arus kas operasi secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.
Artinya, semakin besar arus kas operasi, maka harga saham akan cenderung naik. Hal ini menunjukkan bahwa
secara parsial arus kas operasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Jadi H2 diterima.

Pengaruh Ukuran Perusahaan (X3) terhadap Harga Saham (Y)

Variabel ukuran perusahaan memiliki nilai t hitung = -0,954 < t tabel = 2,018, dan nilai Sig. = 0,346 >
0,05. Artinya, ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Perubahan ukuran
perusahaan (total aset) tidak cukup kuat memengaruhi harga saham dalam penelitian ini. Hal ini menunjukkan
bahwa secara parsial, ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham. Jadi,
H3 ditolak.

Uji f
Tabel 9. Hasil Uji f (Simultan)
ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
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1 Regression 360794155,055 3 120264718,352 24,366 ,000°
Residual 202365207,745 41 4935736,774
Total 563159362,800 44

a. Dependent Variable: Harga saham
b. Predictors: (Constant), Ukuran perusahaan, Arus kas operasi, Laba bersih
Sumber: Data diolah dengan SPSS 22, 2025

Dari Tabel 4.13 di atas, hasil uji F menunjukkan bahwa nilai signifikansi yang diperoleh adalah 0,000.
Karena nilai signifikan lebih kecil dari 0,05 maka H4 diterima. Uji F dapat dilakukan dengan membandingkan
nilai Fhitung dengan Ftabel. Cara menghitung Ftabel yaitu menggunakan tabel t pada Ms. Excel dengan rumus
=FINV(0,05:df). df1 = k (jumlah keseluruhan variabel), maka didapat nilai df1 = 3. Untuk df2 = n-k-1 (jumlah
data - jumlah keseluruhan variabel-1), maka didapat df2 = 45-3-1 = 41. Maka diperoleh dari tabel df1=2 dan
df2=41. Dapat dilihat juga dari tabel berikut:

Tabel 10. Titik Persentase Distribusi

40 4,085 3,232 2,838 2,606 2,449
41 4,074 3,228 2,833 2,800 2,443
42 4,073 3,220 2,827 2,584 2,438
43 4,067 3,214 2,822 2,580 2,432
44 4,062 3,209 2,816 2,584 2,427
45 4,057 3,204 2,812 2,570 2,422

Berdasarkan tabel di atas, dapat dilihat bahwa hasil uji F sebesar 24.366 lebih besar dari F tabel sebesar
2.833 dan nilai signifikan 0.000. Karena nilai signifikan lebih kecil dari 0.05 maka HO ditolak dan Ha diterima.
Sehingga berdasarkan uji F dapat disimpulkan bahwa model regresi dalam penelitian ini yaitu Laba Bersih
(X1), Arus Kas Operasi (X2) dan Ukuran Perusahaan (X3) secara simultan berpengaruh terhadap Harga
Saham.

Pembahasan
Pengaruh Laba Bersih terhadap Harga saham

Berdasarkan hasil olah data menunjukkan t hitung laba bersih sebesar 3.500 dan nilai t tabel sebesar
2.018 sehingga t hitung lebih besar dari t tabel (3.500 > 2.018) dengan nilai signifikansi diperoleh sebesar
0.001 dimana nilai tersebut lebih kecil dari 0.05 atau (0.001 < 0.05). Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
secara parsial laba bersih berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham pada perusahaan
manufaktur Sektor Makanan dan Minuman periode tahun 2019-2023.

Penelitian ini juga sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Suty (2020) yang menyatakan bahwa
laba bersih berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham syariah. Hal ini dikarenakan laba bersih
merupakan salah satu faktor yang dilihat investor, laba bersih juga digunakan sebagai alat ukur kesuksesan
perusahaan dan mencerminkan keuangan yang tersedia bagi pemegang saham, semakin tinggi laba bersih suatu
perusahaan maka akan semakin menarik investor untuk melakukan investasi, hal tersebut dapat menyebabkan
harga saham mengalami peningkatan.

(Silalahi & Sembiring, 2024) mendukung penelitian ini yang menyatakan bahwa perusahaan dengan
laba yang tinggi mampu membayar dividen yang lebih tinggi pula sehingga dapat meningkatkan harga saham.
Pada prinsipnya, membeli saham adalah untuk mendapatkan dividen serta menjual saham pada harga saham
yang lebih tinggi. Hal ini juga sejalan dengan teori sinyal yang menyatakan apabila laba bersih perusahaan
yang dilaporkan oleh perusahaan meningkat maka informasi tersebut dapat dikategorikan sebagai sinyal baik
karena mengindikasikan kinerja keuangan dan kondisi perusahaan yang baik.

Pengaruh Arus Kas Operasi terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil olah data menunjukkan t hitung arus kas operasi sebesar 5.096 dan nilai t tabel sebesar
2.018 sehingga t hitung lebih besar dari t tabel (5.096 > 2.018) dengan nilai signifikansi diperoleh sebesar
0.000 dimana nilai tersebut lebih kecil dari 0.05 atau (0.000 < 0.05). Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
secara parsial arus kas operasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham pada perusahaan
manufaktur Sektor Makanan dan Minuman periode tahun 2019-2023.

Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Binti & Hartini (2021) bahwa arus kas
operasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Hasil penelitian memperkuat teori dan
temuan empiris bahwa semakin besar kemampuan arus kas untuk beroperasi, semakin besar pula perusahaan
dapat terus berlangsung menerus. Jumlah arus kas yang berasal dari aktivitas operasi merupakan indikator
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yang menentukan apakah operasi perusahaan dapat menghasilkan arus kas yang cukup untuk melunasi
pinjaman, memelihara kemampuan operasi perusahaan, membayar dividen dan melakukan investasi baru tanpa
mengandalkan sumber pendanaan dari luar. Semakin besar kemampuan arus kas untuk beroperasi, semakin
besar pula perusahaan dapat berlangsung secara terus menerus. Bila perusahaan mampu beroperasi secara terus
menerus, maka akan aman bagi investor untuk membeli saham.

Demikian penelitian Christy et al. (2023) bahwa arus kas operasi memiliki pengaruh signifikan terhadap
Harga saham pada perusahaan Perbankan yang terdaftar di BEI. Pelaporan arus kas dari aktivitas operasi berisi
informasi yang menentukan apakah operasi perusahaan dapat menghasilkan arus kas yang cukup melunasi
pinjaman, memelihara kemampuan operasi perusahaan, membayar deviden melakukan investasi baru tanpa
mengandalkan sumber pendanaan dari luar perusahaan. Investor melihat pelaporan arus kas operasi tersebut
sebagai informasi yang dapat digunakan untuk pengambilan keputusan investasi.

Penelitian ini sesuai dengan teori sinyal yang menyatakan bahwa adanya perubahan arus kas dari
aktivitas operasi akan memberikan sinyal positif kepada investor yang menjadi landasan investor untuk
melakukan penjualan atau pembelian saham pada suatu perusahaan.

Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil olah data menunjukkan t hitung ukuran perusahaan sebesar -0,954 dan nilai t tabel
sebesar 2,018 sehingga t hitung lebih kecil dari t tabel (-0,954 < 2,018) dengan nilai signifikansi diperoleh
sebesar 0,346 dimana nilai tersebut lebih besar dari 0,05 atau (0,346 > 0,05). Hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa secara parsial ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham pada
perusahaan manufaktur Sektor Makanan dan Minuman periode tahun 2019-2023.

Hasil ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Pasaribu & Silitonga (2023) yang
menyatakan ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham. Perusahaan
yang berukuran besar memang memiliki total aset yang besar, namun bila suatu perusahaan memiliki total aset
yang besar ditambah dengan hutang yang besar pula hal tersebut membuat perusahaan harus membayar
pinjaman, sehingga mengakibatkan laba perusahaan menjadi kecil. Selain itu, walaupun perusahaan berukuran
besar memiliki aset yang besar, namun bila aset perusahaan tersebut tidak diimbangi dengan penjualan yang
tinggi, hal tersebut juga dapat membuat laba bersih yang diterima perusahaan menjadi menurun, sehingga
kinerja perusahaan menurun, dan harga saham menjadi tidak baik. Hal tersebut akan membuat investor berpikir
panjang dalam berinvestasi di perusahaan yang berukuran besar dan mengakibatkan harga saham akan
menurun.

Penelitian ini juga sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Sigar & Kalangi (2019) bahwa ukuran
perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Hal ini berarti ukuran perusahaan pada
perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tidak terlalu
berperan penting dalam kontribusi peningkatan harga saham. Hal ini karena investor kurang memperhitungkan
ukuran perusahaan yang dalam hal ini melihat total aset dalam melakukan investasi atau menentukan
pembelian saham. Karena faktor yang mempengaruhi pertumbuhan suatu perusahaan bukan hanya dilihat dari
seberapa besar perusahaan dan tidak dapat memprediksi laba yang akan didapat oleh perusahaan.

Rizky & Nabila (2024) menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif. Hal ini menunjukkan
ketika ukuran perusahaan meningkat maka akan menurunkan harga saham secara signifikan atau secara nyata.
Teori menyatakan ketika ukuran perusahaan meningkat harusnya menaikkan harga saham. Kemungkinan aset
perusahaan tidak digunakan dengan baik sehingga tidak menghasilkan laba perusahaan yang tinggi pada
akhirnya tidak menarik minat investor.

Perusahaan dengan jumlah aset yang besar memiliki pinjaman sebagai sumber dana dan tidak selalu
berbagi keuntungan dengan pemegang saham. Perusahaan tidak selalu membagikan dividen kepada para
pemegang saham tetap melakukan laba ditahan untuk digunakan sebagai modalnya kembali, hal ini terkait
dengan kebijakan dividen perusahaan. Perusahaan yang mempertahankan laba dari pada membaginya sebagai
dividen dapat mempengaruhi harga saham dan nilai perusahaannya.

Pengaruh Laba Bersih, Arus Kas Operasi dan Ukuran Perusahaan terhadap Harga saham

Berdasarkan hasil uji F (simultan) diperoleh nilai F hitung sebesar 24,801 dengan signifikansi 0,000
yang lebih kecil dari 0,05, menunjukkan bahwa laba bersih, arus kas operasi, dan ukuran perusahaan secara
bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap harga saham syariah. Uji t (parsial) juga memperlihatkan
bahwa laba bersih dan arus kas operasi berpengaruh signifikan dengan nilai signifikansi 0,001 < 0,05,
sedangkan ukuran perusahaan tidak signifikan karena nilai signifikansinya sebesar 0,346 > 0,05. Temuan ini
mendukung teori sinyal (signalling theory), yang menyatakan bahwa informasi keuangan seperti laba dan arus
kas berfungsi sebagai sinyal positif yang memengaruhi keputusan investor di pasar modal.
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Hasil penelitian ini sejalan dengan Pedriansyah et al. (2022) yang menemukan bahwa laba bersih
berpengaruh signifikan terhadap harga saham meskipun arus kas operasi justru berpengaruh negatif, serta
sesuai dengan Khairunnisyah et al. (2024) yang juga menemukan pengaruh signifikan laba bersih dan arus kas
operasi secara simultan terhadap harga saham, meskipun arus kas operasi tidak signifikan secara parsial. Selain
itu, Ridha (2019) juga mendukung temuan bahwa profitabilitas dan ukuran perusahaan dapat memengaruhi
harga saham syariah. Secara keseluruhan, penelitian ini menegaskan bahwa laba bersih dan arus kas operasi
memberikan sinyal positif yang kuat bagi investor, sedangkan ukuran perusahaan tidak selalu menjadi sinyal
yang cukup kuat dalam mempengaruhi harga saham secara parsial.

KESIMPULAN

Berdasarkan pembahasan dan analisis mengenai pengaruh laba bersih, arus kas operasi, dan ukuran
perusahaan terhadap harga saham, maka kesimpulan yang dapat diambil adalah sebagai berikut: 1) Laba bersih
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Semakin tinggi laba bersih yang diperoleh
perusahaan, semakin besar minat investor untuk membeli saham, sehingga berdampak pada kenaikan harga
saham; 2) Arus kas operasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Kemampuan perusahaan
menghasilkan kas dari aktivitas operasional utama meningkatkan kepercayaan investor karena dianggap
sebagai indikator kesehatan keuangan dan keberlanjutan usaha; 3) Ukuran perusahaan yang diukur melalui
logaritma natural total aset berpengaruh negatif terhadap harga saham. Hal ini karena investor kurang
memperhitungkan ukuran perusahaan dalam melihat total aset saat melakukan investasi atau menentukan
pembelian saham. Faktor yang memengaruhi pertumbuhan perusahaan tidak hanya dilihat dari seberapa besar
perusahaan, dan ukuran perusahaan tidak dapat memprediksi laba yang akan didapat; 4) Secara simultan, laba
bersih, arus kas operasi, dan ukuran perusahaan terbukti berpengaruh signifikan terhadap harga saham, sesuai
dengan teori sinyal yang menjelaskan bahwa informasi positif yang diungkapkan perusahaan dapat
meningkatkan minat investor dan mendorong kenaikan harga saham.
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