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ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris pengaruh Prediksi 

Kebangkrutan Perusahaan (Metode Altman Z-Score), Leverage, Likuiditas, 

Profitabilitas dan Growth  terhadap Harga Saham (Studi Kasus pada Perusahaan 

Manufaktur di ISSI Tahun 2014-2018). Variabel dependen dalam penelitian ini 

adalah harga saham. Sedangkan variabel independennya adalah Prediksi 

Kebangkrutan Perusahaan (Metode Altman Z-Score), Leverage, Likuiditas, 

Profitabilitas dan Growth. Dalam penelitian ini populasi yang digunakan adalah 

perusahaan yang terdaftar di ISSI tahun 2014-2018. Kemudian teknik dalam 

pengambilan sample adalah dengan teknik purposive sampling, dengan kriteria 

yang sudah ditentukan. Sampel penelitian terdiri dari 51 perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di ISSI periode 2014-2018. Metode analisis data yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah analisis regresi data panel. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa secara simultan  variabel Prediksi Kebangkrutan Perusahaan 

(Metode Altman Z-Score), Leverage, Likuiditas, Profitabilitas dan Growth 

berpengaruh terhadap harga saham, dengan hasil nilai Prob 0,000. Secara parsial, 

variabel Prediksi Leverage (DER), Likuiditas (CR), dan Profitabilitas (ROE) tidak 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham, dengan hasil nilai P>|z| diatas 0,05. 

Sedangkan Prediksi Kebangkrutan Perusahaan (Metode Altman Z-Score) dan 

Growth (IOS) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham, dengan 

hasil nilai P>|z| dibawah 0,05. 

Kata Kunci: Prediksi Kebangkrutan Perusahaan (Metode Altman Z-Score), 

Leverage, Likuiditas, Profitabilitas, Growth dan Harga Saham. 
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ABSTRACT  

 

 This study aims to empirically examine the effect of Corporate Bankruptcy 

Prediction (Altman Z-Score Method), Leverage, Liquidity, Profitability and Growth 

on Stock Prices (Case Study on Manufacturing Companies at ISSI 2014-2018). The 

dependent variable in this study is the stock price. While the independent variables 

are the Company's Bankruptcy Prediction (Altman Z-Score Method), Leverage, 

Liquidity, Profitability and Growth. In this study the population used was a 

company registered at ISSI in 2014-2018. Then the technique in taking samples is 

by purposive sampling technique, with predetermined criteria. The research sample 

consisted of 51 manufacturing companies registered at ISSI 2014-2018. The data 

analysis method used in this study is panel data regression analysis. The results 

showed that the simultaneous variable Bankruptcy Prediction of the Company 

(Altman Z-Score Method), Leverage, Liquidity, Profitability and Growth affect the 

stock price, with the results of the Prob value of 0,000. Partially, the Leverage 

Prediction (DER), Liquidity (CR), and Profitability (ROE) variables have no 

significant effect on stock prices, with the results of the value of P> | z | above 0.05. 

While the Bankruptcy Prediction of the Company (Altman Z-Score Method) and 

Growth (IOS) have a positive and significant effect on stock prices, with the results 

of the value of P> | z | below 0.05. 

 

Keywords: Corporate Bankruptcy Prediction (Altman Z-Score Method), Leverage, 

Liquidity, Profitability, Growth and Stock Prices. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah  

Menurut Manan (2009) Pasar Modal adalah sarana yang 

mempertemukan antara pihak yang memiliki kelebihan dana (surplus fund) 

dengan pihak yang kekurangan dana (defisit fund), dimana dana yang 

diperdagangkan merupakan dana jangka panjang. Pasar modal menyediakan 

sumber pembelanjaan dengan jangka waktu yang lebih panjang, yang 

diinvestasikan pada barang modal untuk menciptakan dan memperbanyak alat-

alat produksi yang pada akhirnya akan menciptakan pasar kerja dan 

meningkatkan kegiatan perekonomian yang sehat. 

Pasar modal merupakan salah satu indikator yang terus dipantau oleh 

para emiten dan investor. Pasar modal merupakan pasar bagi instrumen 

keuangan jangka panjang baik yang dikeluarkan oleh pemerintah maupun oleh 

perusahaan swasta seperti saham dan obligasi. Dengan berkembangnya pasar 

modal, perusahaan yang go public dapat menjual sahamnya dengan secara luas 

di pasar sekunder. Yang menentukan harga saham di pasar sekunder adalah 

demand dan supply antara pembeli dan penjual. Demand dan supply biasanya 

dipengaruhi oleh faktor internal  perusahaan, yang meliputi informasi arus kas, 

informasi laba perusahaan dan informasi lainnya yang terdapat pada laporan 

keuangan perusahaan dan eksternal perusahaan, yang meliputi perubahan kurs, 

inflasi tingkat suku bunga, kondisi sosial dan kebijakan perekonomian makro 

lainnya (Karlina, 2016)
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Dari aktivitas pasar modal, harga saham merupakan faktor penting yang 

harus diperhatikan oleh perusahaan, yang mana diketahui bahwa harga saham 

pada perusahaan mencerminkan kinerja pada perusahaan tersebut. Investor 

yang memiliki kelebihan dana akan menanamkan modalnya pada perusahaan 

yang memiliki kinerja baik untuk mendapatkan keuntungan yang diinginkan. 

Karena saham merupakan instrumen investasi yang paling diminati oleh para 

investor. Dengan membeli dan memiliki saham, seorang investor akan 

mendapatkan beberapa keuntungan sebagai bentuk kewajiban yang harus 

diterima yaitu capital gain, mendapatkan deviden dan memiliki hak suara  bagi 

pemegang saham biasa (Fahmi, 2102: 86) 

Indonesia sendiri merupakan salah satu negara dengan penduduk 

muslim terbesar, yang memungkinkan tumbuhnya pasar yang besar bagi 

pengembangan industri keuangan syariah. Invesatsi syariah di pasar modal 

merupakan suatu bagian dari industry keuangan syariah yang memiliki peranan 

yang cukup penting untuk meningkatkan pasar. Walaupun perkembangan 

industri syariah relatif baru dibandingkan dengan konvensional, tetapi seiring 

dengan pertumbuhan yang signifikan di pasar modal Indonesia, dihararpkan 

akan tumbuh secara pesat. 

Secara presentase Bursa Efek Indonesia (BEI) mencatat, transaksi 

saham yang ada di BEI didominasi oleh saham-saham yang berbasis Syariah. 

Dijelaskan bahwa dari 100% jumlah saham, 62% merupakan transaksi saham 

berbasis Syariah. Kemudian 55% kapitalisasi pasar di BEI merupakan saham 

syariah dan nilai transaksi yang dilakukan saham-saham Syariah di BEI 
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mencapai 56%. Pertumbuhan transaksi syariah dikatakan mencapai dua 

kalipipat dibandingkan dengan pertumbuhan saham konvensional 

(www.mediaindonesia.com). Berikut grafik perkembangan saham Syariah : 

 

 

Gambar 1.1 

Data saham syariah 

Sumber : ojk.go.id diakses pada 23 September 2019 

 

Berdasarkan grafik diatas dapat dilihat bahwa secara keseluruhan 

saham syariah dari periode 2013-2018 mengalami fluktuatif yang cenderung 

meningkat sehingga dapat disimpulkan bahwa saham bisa mengalami kenaikan 

atau bahkan penurunan. Melihat fakta  dari fenomena ini perkembangan  saham 

syariah di Indonesia tentunya menjadi daya tarik tersendiri bagi para investor. 

Oleh sebab itulah penulis memilih objek penelitian Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI). 

http://www.mediaindonesia.com/
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Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) merupakan saham syariah yang 

diluncurkan di pasar modal syariah pada tanggal 12 Mei 2011. ISSI merupakan 

indeks komposit saham syariah yang tercatat di BEI. Konstituen ISSI adalah 

seluruh saham syariah yang tercatat pada Bursa Efek Indonesia (BEI) dan 

masuk ke dalam Daftar Efek Syariah (DES) yang diterbitkan langsung oleh 

OJK. Saham di ISSI diseleksi ulang sebanyak dua kali dalam satu tahun, yaitu 

pada bulan Mei dan November. Untuk perhitungan metode, ISSI mengikuti 

perhitungan indeks saham BEI lainnya (www.idx.co.id).  

Salah satu perusahaan go publik yaitu perusahaan industri manufaktur 

merupakan perusahaan yang sahamnya masuk dalam Index Saham Syariah 

Indonesia. Perusahaan manufaktur mendominasi perusahaan-perusahaan yang 

terdaftar pada Bursa Efek Indonesia, sehingga diharapkan mampu mewakili 

seluruh industri yang ada di Indonesia (Margareta, 2018). Sektor industri 

manufaktur di Indonesia sendiri telah mampu memberikan efek bagi 

pertumbuhan pasar modal dan perkembangan ekonomi (kemenperin.go.id) 

Perusahaan manufaktur merupakan perusahaan yang bergerak dalam 

bidang mengelola dan mengolah bahan mentah menjadi barang jadi yang mana 

memiliki nilai jual dan dapat dipasarkan dalam skala besar kepada para 

konsumen (id.wikipedia). Perusahaan manufaktur sendiri memiliki nilai fungsi 

untuk menunjang terciptanya aktivitas yang ada pada perusahaan, yang 

pertama fungsi produksi, fungsi pemasaran, fungsi administrasi umum dan 

fungsi keuangan. Berikut grafik perkembangan atau perubahan harga sahma 

pada perusahaan manufaktur yang dijadikan penelitian, sebagai berikut : 

http://www.idx.co.id/
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Gambar 1.2 

Perubahan Hargsa Saham Industri Manufaktur 

Sumber: Data Sekunder Laporan Keuangan (diolah) 2019. 

Berdasarkan grafik perubahan beberapa harga saham syariah yang 

digunakan sebagai sampel peenlitian diatas menunjukkan pergerakan yang 

berfluktuasi setiap tahunnya artinya harga saham pada perusahaan manufaktur 

mengalami kenaikan dan penurunan. Namun jika dilihat dari pergerakan dari 

tahun ke tahun selama tahun penelitian yaitu 2014-2018, harga saham syariah 

perusahaan manufaktur menunjukkan mengalami penurunan. Hal ini bisa jadi 

akan berdampak pada perkembangan industri manufaktur. Berikut grafik yang 

memperlihatkan perkembangan produksi industri manufaktur : 
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Gambar 1.3 

Perkembangan Produksi Industri Manufaktur 

Sumber : Badan Pusat Statistik (BPS), 2019. 

 

Sektor industri pengelolaan merupakan sektor industri yang 

memberikan kontribusi terbesar bagi perekonomian di Indonesia. Dari grafik 

di atas berdasarkan Badan Pusat Statistik, produksi industri manufaktur tetap 

tumbuh, meskipun melambat dibanding pencapaian tertingginya pada tahun 

2013. 

Perkembangan perusahaan manufaktur tidak lepas dari banyak faktor 

yang mempengaruhinya, salah satunya faktor pertumbuhan ekonomi. Rata-rata 

pertubuhan ekonomi di Indonesia dalam 10 tahun terakhir tercatat hanya 5,7% 

dan pertumbuhan industri hanya 5%. Rendahnya rata-rata pertumbuhan 

industri dibandingan dengan pertubuhan ekonomi di indonesia telah 

menurunkan peran sektor manufaktur terhadap produk domestik bruto (PDB), 

yaitu hanya 22% pada tahun 2014 yang sebelumnya 29% pada tahun 2009 

(kemenperin.go.id). Kemudian seiring berkembangnya industr-industri di 
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Indonesia berdasarkan data yang ada melalui United Nations Statistiks 

Division pada tahun 2016, negara Indonesia menempati peringkat keempat 

dunia dari 15 negara yang industri manufakturnya memberikan kontribusi 

terhadap Produk Domestik Bruto (PDB) lebih dari 10%. Indonesia mampu 

menyumbangkan hingga mencapai 22% setelah Korea Selatan (29%), 

Tiongkok (27%) dan Jerman (23%). Namun pada tahun 2018, industri 

manufaktur di Indonesia kembali menunjukkan pertumbuhan industri dibawah 

pertumbuhan ekonomi, yaitu pertumbuhan industri manufaktur menunjukkan 

presentase 4,8-5% sedangkan presentase pertumbuhan ekonomi sebesar 5,4% 

(bisnis.tempo.co).  

Melihat kondisi ini maka akan mempengaruhi investor untuk 

menginvestasikan dananya pada perusahaan manufaktur yang ada di Indonesia. 

Hal ini tentunya akan bedampak pada harga saham pada perusahaan tersebut. 

Melihat fakta bahwa tidak ada kepastian bahwa hasil yang didapat oleh investor 

ketika melakukan investasi saham, tentu investor tidak ingin melakukan 

kesalahan dalam pengambilan keputusan dalam berinvestasi. Sehingga tidak 

akan mengalami kerugian dan hal-hal yang tidak diinginkan dalam 

mempengaruhi harga saham pada perusahaan, seperti mengalami kebangkrutan 

pada perusahaan yang diinvestasika.  

Kebangkrutan dapat terjadi apabila suatu perusahaan tidak dapat 

mempertahankan aktivitasnya serta nilai perusahaan yang terus menurun. 

Perusahaan tidak mampu mewujudkan tujuannya dalam jangka waktu yang 

panjang. Kelalaian pihak internal bisa juga menjadi salah satu menyebab 
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kebangkrutan. Oleh karena itu, untuk menghindari kebangkrutan yang 

mungkin akan terjadi, perusahaan dapat memprediksinya dengan cara 

pendekatan teori dan alat model analisis untuk menghitung tingkat 

kebangkrutan menggunakan rasio-rasio keuangan perusahaan.  

Prediksi kebangkrutan dapat dihitung dengan laporan keuangan yang 

ada di perusahaan berdasarkan rasio-rasio yang ada. Sartono (2001), 

menjelaskan bahwa studi mengenai kebangkrutan pertama kali diungkapkan 

oleh Beaver (1966) yang mana meggunakan 29 rasio keuangan dalam 

perhitungannya. Penelitian yang dilakukan oleh Beaver mengambil objek 

perusahaan yang telah mengalami kebangkrutan, ia menghitung rasio-rasio 

tersebut menggunakan laporan keuangan pada lima tahun sebelum terjadi 

kebangkrutan.  

Pada tahun 1968, Altman menemukan suatu formula atau rumus untuk 

menprediksi kebangkrutan pada suatu perusahaan. Kemunculan rumus ini 

membuat topik menarik bagi para peneliti maupun investor dalam melihat 

pengelolaan suatu perusahaan. Metode ini kemudian dinamakan metode 

prediksi kebangkrutan Altman Z-Score (Sartono, 2001). Menurut Marcelina 

dan Yuliandahari (2014), multivariate model yang sudah teruji melalui waktu 

adalah model altman z-score. Model altman z-score merupakan model prediksi 

kebangkrutan yang dianggap pionir dalam teori kebangkrutan.  

Namun seiring berkembangnya waktu terdapat beberapa pilihan untuk 

menghitung prediksi kebangkrutan. Setelah muncul metode Altman Z-Score, 

ada beberapa metode yang kemudian muncul untuk memprediksi 
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kebangkrutan. Namun metode lainnya hanya menggunakan beberapa rasio 

keuangan dan para peneliti mengungkapkan metode Altman Z-Score 

merupakan metode yang memiliki tingkat akurasi yang lebih tinggi, karena 

rasio yang digunakan lebih banyak daripada metode prediksi lainnya. Pendapat 

ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Widyastuti dan Rahayu 

(2018) yang menyatakan bahwa metode altman z-score memiliki akurasi yang 

lebih tinggi dibandingkan dengan metode lainnya. 

Penelitian yang dilakukan oleh Fanny dan Saputra (2005) dalam 

Ramadhani dan Lukviarman (2009) Ketepatan model Altman dalam 

memberikan prediksi opini audit di nilai baik oleh peneliti. Pendapat ini juga 

didukung oleh penelitian yang dilakukan Hadi dan Anggraeni (2008), 

membandingkan alat prediksi kebangkrutan dengan hasil bahwa model 

prediksi kebangkrutan yang terbaik adalah model altman z-score dengan 

tingkat keakuratan 95% sedangkan model springate berada dibawah altman 

yaitu 92%.  

Faktor lain yang mempengaruhi harga saham atas kondisi perusahaan 

manufaktur di atas adalah hutang. Berdasarkan Packing Order Theory 

menggunakan model Myers dan Maljuf menyatakan bahwa harga saham akan 

bereaksi positif terhadap kenaikan utang dan akan bereaksi negatif terhadap 

terjadinya pengurangan utang (Arifin, 2005). Dalam penelitian ini peneliti 

menambahkan empat rasio yaitu leverage, likuiditas, profitabilitas dan growth 

karena rasio ini mempunyai hubungan dengan teori yang digunakan terhadap 

pengaruhnya dengan harga saham. 
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Likuiditas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan 

suatu perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya (Darmawan, 

2019). Rasio ini dapat digunakan oleh para investor untuk mengetahui apakah 

perusahaan tersebut mampu atau tidak dalam memenuhi semua kewajiabnnya 

dalam waktu jangka pendek (sudah jatuh tempo). Leverage merupakan rasio 

yang perlu diperhatikan oleh para investor dan kreditor, karena rasio ini 

merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam membayar 

hutangnya yang digunakan untuk membiayai biaya operasionalnya. 

Profitabilitas merupakan Rasio ini penting bagi para pihak pemegang saham 

karena mereka dapat mengatahui efektivitas dan efisien pengelolaan modal 

sendiri yang dilakukan oleh internal perusahaan dan yang terakhir Growth.  

Dengan isu diatas yang menyatakan bahwa pertumbuhan perusahaan 

manufaktur masih dibawah pertumbuhan ekonomi, maka investor dapat 

menilhat bagaimana pertumbuhan yang terjadi pada perusahaan tersebut. 

Growth (Pertumbuhan Perusahaan) dapat dilihat dari perubahan total aset 

perusahaan, karena perubahan aset perusahaan baik berupa penurunan maupun 

meningkatan dapat menandakan bahwa perusahaan tersebut berkembang atau 

tidak. Hal ini tentunya juga akan mempengaruhi harga saham pada perusahaan 

tersebut.   

Penelitian yang dilakukan oleh Ardiansyah dan Wuryani (2018), 

Andriawan dan Salean (2016) dan Irama (2018), menyataan bahwa prediksi 

kebangkrutan dengan metode altman Z-score berpengaruh terhadap harga 

saham.  
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Adapun penelitian yang dilakukan oleh Dewi (2015), memiliki hasil 

secara empiris bahwa variabel profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan, 

sedangkan variabel leverage dan likuiditas berpengaruh positif dan tidak 

signifikan. Begitu juga penelitian yang dilakukan oleh Mustofa (2016) bahwa 

profitabilitas memiliki hasil yang prositif dan signifian terhadap harga saham. 

Kemudian penelitan yang dilakuan oleh Purba (2017),  Wahyuni dan Wahyuati 

(2017), bahwa pertumbuhan perusahaan memiliki pengaruh yang positif dan 

signfikan terhadap harga saham.  

Berdasarkan latar belakang diatas, penulis tertarik untuk melakukan 

pengembangan dari penelitian-penelitian sebelumnya. Maka penulis 

mengambil penelitian dengan judul : “Analisis Pengaruh Prediksi 

Kebangkrutan Perusahaan (Metode Altman Z-Score), Leverage, 

Likuiditas, Profitabilitas dan Grwoth terhadap Harga Saham (Studi Kasus 

pada Perusahaan Manufaktur di ISSI Tahun 2014-2018)”. 

B. Rumusan Masalah  

Berdasarkan latar belakang masalah diatas, maka rumusan masalah 

yang akan dijadikan objek dalam penelitian ini adalah : 

1. Bagaimana hasil prediksi kebangrutan perusahaan dengan metode Altman 

Z-score pada perusahaan Manufaktur yang listing di ISSI pada periode 

2014-2018 ? 

2. Bagaimana pengaruh prediksi kebangkrutan dengan Metode Altman z-

score terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur di ISSI pada 

periode 2014-2018 ? 
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3. Bagaimana pengaruh leverage terhadap harga saham pada perusahaan 

manufaktur di ISSI pada periode 2014-2018 ? 

4. Bagaimana pengaruh likuiditas terhadap harga saham pada perusahaan 

manufaktur di ISSI pada tahun 2014-2018 ? 

5. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap harga saham pada perusahaan 

manufaktur di ISSI pada tahun 2014-2018 ? 

6. Bagaimana pengaruh rasio growth terhadap harga saham pada perusahaan 

manufaktur di ISSI pada tahun 2014-2018 ? 

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

Tujuan Penelitian 

Berdasarkan dengan rumusan masalah di atas maka tujuan dari 

penelitian ini adalah untuk mengetahui : 

1. Hasil perhitungan dari prediksi kebangrutan dengan metode altman z-

score pada perusahaan Manufaktur di ISSI pada periode 2014-2018. 

2. Pengaruh prediksi kebangrutan dengan metode altman z-score terhadap 

harga saham di perusahaan manufaktur di ISSI pada periode 2014-2018.  

3. Pengaruh leverage terhadap harga saham di perusahaan manufaktur di ISSI 

pada periode 2014-2018. 

4. Pengaruh likuiditas terhadap harga saham di perusahaan manufaktur di 

ISSI pada periode 2014-2018. 
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5. Pengaruh profitabilitas terhadap harga saham di perusahaan manufaktur di 

ISSI pada periode 2014-2018. 

6. Pengaruh growth terhadap harga saham di perusahaan manufaktur di ISSI 

pada periode 2014-2018. 

Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi banyak pihak 

diantaranya, yaitu : 

1. Manfaat Teoriritis 

Peneliti diharapkan dapat memberikan manfaat bagi peningkatan wawasan 

dan perkembangan mengenai metode prediksi kebangrutan menggunakan 

metode Altman Z-Score dengan rasio pendukung yaitu leverage, likuidtas, 

profitabilitas, growth dan pengaruhnya terhadap harga saham. 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Peneliti dan Akademik 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan 

diskusi maupun sebagai tambahan informasi mengenai topik yang 

berhubungan dengan prediksi kebangrutan dengan metode altman z-

score dengan rasio pendukung yaitu leverage, likuiditas, profitabilitas, 

growth terhadap harga saham. 

b. Bagi Emiten 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi tambahan evaluasi 

dan pertimbangan bagi perusahaan untuk ikut serta dalam berinvestai 

saham agar mendapatkan return sesuai yang diharapkan.  
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c. Bagi Investor  

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat digunakan dalam memilih 

perusahaan yang memiliki nilai prediksi kebangrutannya paling besar 

agar dapat memberikan keuntungan dalam investasinya.  

d. Bagi Pembaca 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan 

serta melengkapi literatur di bidang keuangan.  

D. Sistematika Penulisan 

Dalam penulisan skripsi ini dibagi menjadi lima bab agar dapat terarah, 

integral dan sistematis, maka kelima bab tersebut terdiri atas beberapa sub sub-

sub bab sebagai perinciannya. Adapaun sistematika pemabahasannya sebagai 

berikut : 

Bab I merupakan pendahuluan yang berisi latar belakang yang bersifat 

secara umum yang menjadi landasan peneliti untuk melakukan penelitian, 

rumusan masalah yang ditungkan atas dasar latar belakang yang telah dibuat 

yang ditulis dalam bentuk pertanyaan, tujuan dan kegunaan dalam penelitian 

dan terakhir sistematika pembahasan yang menjelaskan sistematika penyajian 

hasil penelitian. 

Bab II berisi landasan teori yang menunjang penelitian yang digunakan 

sebagai landasan dalam berpikir, telaah pustaka yang mendukung dalam 

penelitian yang dilakukan, kerangka pemikiran dalam penelitian dan 

pengembangan hipotesis yang dilakukan. Pada bab II ini akan membahas teori 

tentang harga saham syariah, signaling theory, pecking order theory , faktor 
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yang mempengaruhi harga saham ( z-score, leverage, likuiditas, profitabilitas 

dan  growth ) dan laporan keuangan. 

Bab III berisi metodologi penelitian yang digunakan dipaparkan secara 

detail bagaimana metode yang akan digunakan, populasi dan sampel yang 

digunakan dalam penelian kemudian teknik pengambilan sampel yang akan 

digunakan dan pengumpulan data berdasarkan kriteria yang sudah ditentukan. 

Bab IV berisi analisis data dan pembahasan, yang merupakan hasil dari 

perhitungan metode digunakan. Menunjukkan deskripsi objek yang akan 

diteliti kemudian analisa data dari hasil perhitungan yang telah dilakukan. Serta 

melakukan pembahasan atas rumusan masalah yang telah ditentukan. Pada 

penelitian ini menyatakan hasil pengaruh antara variabel altman z-score, 

leverage (DER), likuiditas (CR), profitabilitas (ROE) dan growth (IOS) dengan 

variabel harga saham. 

Bab V berisi penutup yang meliputi kesimpulan dari hasil penelitian 

yang sudah dilakukan serta saran dari hasil analisis yang berkaitan dengan 

penelitian, yang disarankan bagi emiten, investor dan  peneliti selanjutnya.
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan  

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan oleh peneliti dari 

berbagai model dan uji, maka dapat disimpulkan seabgai berikut : 

1. Berdasarkan hasil nilai prediksi kebangkrutan altman z-score sampel 

penelitian perusahaan manufaktur pada tahun 2014 menunjukkan rata-rata 

di atas 2,99 yang artinya perusahaan manufaktur di ISSI dalam keadaan 

sehat . Dan pada tahun 2015-2018 menunjukkan perusahaan manufaktur di 

ISSI berada di area grey atau “kelabu”. Hal ini menunjukkan kinerja yang 

dilakukan oleh perusahaan manufaktur di ISSI mengalami penurunan.  

2. Berdasarkan hasil altman z-score mempunyai pengaruh yang signifikan 

dan positif terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur di ISSI 

tahun 2014 sampai 2018. Hasil pengujian yang telah dilakukan ini sesuai 

dengan hipotesis 1 yaitu berpengaruh positif dan signifikan, artinya H1 

diterima. Hal ini menunjukkan bahwa z-score mampu menggambarkan 

kondisi perusahaan dalam keadaan sehat, yang artinya z-score mampu 

memberikan signal untuk mempengaruhi investor dalam menanamkan 

modalnya pada perusahaan manufaktur di ISSI. 

3. Berdasarkan hasil leverage (Debt to Equity Ratio) tidak mempunyai 

pengaruh yang signifikan terhadap harga saham pada perusahaan 

manufaktur di ISSI tahun 2014 sampai 2018. Hasil pengujian yang telah 
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dilakukan ini tidak sesuai dengan hipotesis 2 yaitu negative dan signifikan, 

artinya H2 ditolak. Hal ini menunjukkan bahwa nilai debt to equity yang 

tinggi menandakan perusahaan tidak mampu menghasilkan laba untuk 

membayar hutangnya. Maka di khawatirkan akan memiliki resiko yang 

tinggi. Untuk itu variabel debt to equity ratio ini tidak dipertimbangkan 

oleh investor ketika akan menanamkan modalnya. 

4. Berdasarkan hasil likuiditas (Current Ratio) tidak mempunyai pengaruh 

yang signifikan dan positif terhadap harga saham pada perusahaan 

manufaktur di ISSI tahun 2014 sampai 2018. Hasil pengujian yang telah 

dilakukan ini tidak sesuai dengan hipotesis 3 yaitu positif dan signifikan, 

artinya H3 ditolak. Hal ini menunjukkan bahwa hasil current ratio yang 

rendah akan mencerminkan bahwa perusahaan mengalami kekurangan 

modal untuk membayar kewajibannya. Maka akan di khawatirkan 

mengalami likuiditas pada perusahaan, karena terjadi penumpukan pada 

hutang perusahaan. 

5. Berdasarkan hasil profitabilitas (Return on Equity) tidak mempunyai 

pengaruh yang signifikan dan positif terhadap harga saham pada 

perusahaan manufaktur di ISSI tahun 2014 sampai 2018. Hasil pengujian 

yang telah dilakukan ini tidak sesuai dengan hipotesis 4 yaitu positif dan 

signifikan, artinya H4 ditolak. Hal ini menunjukkan apabila hasil return on 

equity rendah, maka artinya posisi pemilik perusahaan dikatakan tidak baik. 

Untuk itu variabel return on equity tidak menjadi pertimbangkan investor 

dalam berinvestasi. 
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6. Berdasarkan hasil growth (Invesmenty Opportunity Set dengan rasio 

Market Value of Book Asset) mempunyai pengaruh yang signifikan dan 

positif terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur di ISSI tahun 

2014 sampai 2018. Hasil pengujian yang telah dilakukan ini sesuai dengan 

hipotesis 5 yaitu positif dan signifikan, artinya H5 diterima. Hal ini 

menunjukkan bahwa hasil dari IOS dengan rasio Market Value of Book 

Asset) yang tinggi cenderung akan memiliki prospek yang baik untuk 

pertumbuhan dimasa depan. Maka akan dijadikan pertimbangan oleh 

investor dalam membeli saham. 

B. Saran 

Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan dalam penelitian ini, peneliti 

memiliki  beberapa saran untuk pihak yang terkait Saran yang diberikan oleh 

penulis adalah sebagai berikut : 

1. Bagi Emiten  

Berdasarkan hasil penelitian, diketahui variabel  prediksi 

kebangkrutan altman z-score dan growth (investment opportunity set) 

memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap harga saham. Oleh 

sebab itu pihak manajemen pada perusahaan manufaktur di ISSI perlu 

memperhatikan kedua factor tersebut agar para investor tertarik 

berinvestasi pada perushaaan.  

2. Bagi Investor  



105 
 

 
 

Berdasarkan hasil penelitian secara parsial variabel  prediksi 

kebangkrutan altman z-score dan growth (investment opportunity set), 

memiliki pengaruh terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur di 

ISSI. Oleh sebab itu, untuk para investor yang akan berinvestasi 

menanamkan modalnya pada perusahaan manufaktur sebaiknya 

menggunakan faktor variabel  prediksi kebangkrutan altman z-score dan 

growth (investment opportunity set)  sebagai dasar pengembilan keputusan 

atau tolak ukur sebelum melakukan investasi. 

3. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Bagi peneliti selanjutnya yang tertarik untuk meneliti lebih lanjut 

tentang variabel  apa saja yang mempengaruhi harga saham pada sebuah 

perusahaan, akan lebih baik apabila menambahkan variabel  bebas lainnya 

yang akan digunakan, sehingga akan menghasilkan informasi yang lebih 

akurat. Serta dapat menambahkan jumlah sampel yang diteliti dan 

diharapkan dengan periode yang lebih panjang akan memperolah hasil 

yang lebih akurat. 
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