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Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Return On Asset (ROA) dan Net Profit Margin (NPM) 
Terhadap Harga Saham perusahaan PT. Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk Periode 2013-
2024. Data yang di gunakan adalah metode penelitian asosiatif dan data tersebut bersifat kuantitatif. 
Dengan data time series 12 tahun, dengan perhitungan dalam penelitian ini di bantu dengan menggunakan 
Stastical Product and Service For Windows Version 25.0 (SPSS Versi 27). Analisis data dalam penelitian uji 
asumsi klasik yang dilakukan terdiri atas uji normalitas, uji multikolinraritas, uji heteroskedatisitas, dan uji 
autokorelas. Analisis regresi linear berganda, uji hipotesis, analisis koefisien determinasi. Adapun hasil 
penelitian ini adalah persamaan regresi linear berganda  sebesar Y = 2966,443 + 292,490 (X1) – 335,097 
(X2) + e. Secara parsial variabel Return On Asset berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham dengan hasil 
thitung > ttabel atau (2,546 > 2,262 ) dengan tingkat signifikan sebesar 0,031 < 0,05. Variabel Net Profit Margin 
berpengaruh negatif signifikan terhadap Harga Saham, dengan hasil thitung > ttabel atau (- 4,690 >  2,262) 
dengan tingkat signifikan sebesar 0,001 < 0,05. Secara simultan Return On Asset dan Net Profit Margin 
berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham dengan nilai Fhitung > Ftabel yaitu (11,597 > 4,26) dengan 
tingkat signifikan sebesar 0,003 < 0,05. Nilai Adjusted R Square sebesar 0,658, maka hal tersebut 
menunjukkan bahwa sebesar 65,8% variasi Harga Saham dapat dijelaskan oleh variabel Return On Asset 
(ROA) dan Net Profit Margin (NPM). Sedangkan sisanya sebesar 34,2% dijelaskan oleh variabel lain di luar 
model penelitian ini yang tidak diteliti. 
 
Kata Kunci : Return On Asset, Net Profit Margin, Harga Saham 
 

Abstract 
This study aims to determine the effect of Return On Asset (ROA) and Net Profit Margin (NPM) on the Stock 
Price of PT. Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk for the period 2013-2024. The data used is an 
associative research method and the data is quantitative. With 12 years of time series data, the calculations in 
this study were assisted by using Statistical Product and Service For Windows Version 25.0 (SPSS Version 27). 
Data analysis in the classical assumption test study consisted of normality tests, multicollinearity tests, 
heteroscedasticity tests, and autocorrelation tests. Multiple linear regression analysis, hypothesis testing, 
determination coefficient analysis. The results of this study are multiple linear regression equations of Y = 
2966.443 + 292.490 (X1) – 335.097 (X2) + e. Partially, the Return on Assets variable significantly influences 
stock prices, with a calculated t value > t table value (2.546 > 2.262) with a significance level of 0.031 < 0.05. 
The Net Profit Margin variable has a significant negative effect on stock prices, with a calculated t value > t 
table value (-4.690 > 2.262) with a significance level of 0.001 < 0.05. Simultaneously, Return on Assets and Net 
Profit Margin significantly influence stock prices, with a calculated F value > F table value (11.597 > 4.26) with 
a significance level of 0.003 < 0.05. The Adjusted R Square value of 0.658 indicates that 65.8% of the stock price 
variation can be explained by Return on Assets (ROA) and Net Profit Margin (NPM). The remaining 34.2% is 
explained by other variables outside this research model that were not examined. 
 
Keywords: Return on Assets, Net Profit Margin, Stock Price 

 

PENDAHULUAN 
Mewabahnya pandemi COVID-19 secara global pada akhir 2019 telah mengubah lanskap 

ekonomi yang memberikan dampak besar terhadap ekonomi global. Pandemi tersebut 
mengganggu aktivitas operasional perusahaan akibat adanya kebijakan pembatasan kegiatan 
ekonomi, sehingga menyebabkan penurunan pendapatan serta meningkatnya tekanan keuangan 
perusahaan (Nurmasari, 2020; Burhanuddin & Abdi, 2020). Dampak ini dirasakan oleh berbagai 
sektor usaha, baik perusahaan kecil maupun besar, termasuk data diambil dari banyak 
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perusahaan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia rugi karena COVID. Selain memengaruhi bidang 
industri swasta, pandemi COVID-19 memberikan tekanan yang eksalatif terhadap stabilitas 
finansial perusahaan negara, yang ditunjukkan dengan meningkatnya utang nasional Indonesia 
sebagai akibat dari kebutuhan pembiayaan pemerintah dalam menangani krisis.  

Kementerian Keuangan Republik Indonesia melaporkan bahwa total utang nasional 
Indonesia per 31 Desember 2024 mencapai Rp10.269,02 triliun, meningkat dibandingkan tahun 
sebelumnya (Sri Mulyani Indrawati, 2024). Peningkatan ini menunjukkan adanya tekanan 
keuangan yang cukup besar, baik pada level negara maupun sektor korporasi. Hal tersebut 
menandakan bahwa dampak ekonomi pascapandemi bersifat menyeluruh dan turut 
memengaruhi dunia usaha, termasuk perusahaan yang tercatat di Pasar Modal Indonesia. Dalam 
kondisi demikian, Pasar modal berperan sebagai indikator penting demi menilai respons investor 
terhadap kinerja perusahaan. Harga saham mencerminkan nilai perusahaan berdasarkan 
persepsi investor dan pergerakannya dipengaruhi oleh berbagai faktor, salah satunya adalah 
kinerja keuangan. Investor umumnya memanfaatkan informasi keuangan berperan sebagai 
landasan fundamental dalam perumusan strategi investasi, terutama untuk menilai kapabilitas 
entitas dalam mengoptimalkan perolehan laba bersih. laba dan mengelola aset secara efisien. 
Analisis kinerja keuangan memegang peranan vital dalam mengevaluasi tingkat resiliensi emiten 
terhadap guncangan pandemi aspek memegang peranan krusial dalam memahami dinamika 
harga saham. Situasi makroekonomi tersebut juga berdampak pada kinerja dan persepsi investor 
terhadap perusahaan publik, termasuk PT Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk.  

Berdasarkan penelitian terdahulu, terdapat Pergerakan harga saham dipengaruhi oleh 
berbagai determinan fundamental, di mana tingkat laba menjadi indikator utama adalah Return 
On Asset (ROA). Penelitian yang dilakukan oleh Rosdian Ventje (2019) dan Bahri (2018) 
menyimpulkan bahwa ROA Memberikan kontribusi positif pada Harga Saham. Akan tetapi, 
temuan empiris menunjukkan berbeda ditemukan melalui Ahmad Anava (2020), mengemukakan 
bahwa ROA tidak memiliki signifikansi statistik bagi harga saham.  

Selain ROA, Net Profit Margin (NPM) juga menjadi variabel yang diduga memengaruhi 
harga saham. Penelitian Lilia dkk. (2022) menyimpulkan bahwa NPM pengaruh terhadap harga 
saham. Namun, hasil yang kontradiktif dikemukakan oleh Musalwin serta Santoso (2024) yakni 
menyatakan terkait NPM tidak memiliki pengaruh terhadap harga saham. 

Berikut adalah data Net Profit Margin (NPM) PT. Ultrajaya Milk Industry & Trading 
Company Tbk periode 2013-2024. 

 
Tabel 1. Indikator Perhitungan Net Profit Margin (NPM) PT. Ultrajaya Milk Industry & 

Trading Company Tbk Periode 2013 – 2024. 

Tahun 
Laba Bersih Setelah Pajak 

(Rp) 
Penjualan (Rp) Rasio (%) 

2013 325.246.112.441 3.460.231.249.075 9,4 
2014 291.418.156.480 3.916.789.366.423 7,44 
2015 519.067.114.504 4.393.932.684.171 11,81 
2016 702.358.286.984 4.685.987.917.355 14,99 
2017 703.151.000.000 4.879.559.000.000 14,41 
2018 697.784.000.000 5.472.882.000.000 12,75 
2019 1.032.277.000.000 6.241.419.000.000 16,59 
2020 1.099.696.000.000 5.967.362.000.000 18,43 
2021 1.271.638.000.000 6.616.642.000.000 19,22 
2022 960.786.000.000 7.656.252.000.000 12,55 
2023 1.169.212.000.000 8.302.741.000.000 14,08 
2024 1.136.624.000.000 8.874.202.000.000 12,81 

Sumber : Diolah Dari Laporan Keuangan PT. Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk 
Periode 2013 – 2024 

 
Berdasarkan tabel tersebut, diketahui bahwa rata-rata Net Profit Margin (NPM) PT 
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Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk pada periode 2013–2016 sebesar 10,91%. Pada 
periode 2017–2024, rata-rata NPM tercatat sebesar 15,11%. Nilai NPM mencapai titik kulminasi 
pada 2021 senilai 19,22%, sedangkan batas bawah (minimum value) untuk variabel ROA tercatat 
selama periode 2013 senilai 9,4%. Menurut Ria Elshinta dan Hendri Gunawan (2025), perusahaan 
yang mampu menjaga margin laba pada tingkat tinggi cenderung dinilai lebih menarik tingkat 
laba yang tinggi menjadi basis pertimbangan investor dalam melakukan aksi beli, sehingga 
memicu apresiasi harga saham. Namun, Jumi Restuningsih dan Dede Hertina (2025) menyatakan 
bahwa margin laba yang tinggi tidak selalu mendapatkan respons positif dari pasar, karena 
investor dapat menilai laba tersebut tidak berkelanjutan atau tidak diiringi dengan pertumbuhan 
perusahaan yang kuat. 

Berdasarkan premis di atas, penulis bertujuan untuk meneliti dengan judul penelitian 
“Pengaruh Return On Asset (ROA) dan Net Profit Margin (NPM) Terhadap Harga Saham Pada PT. 
Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk Periode 2013 – 2024”  

 
METODE  

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode asosiatif yang artinya 
penelitian ini dilakukan dengan mengetahui pengaruh variabel bebas (independent) dan variabel 
terikat (dependent) untuk kemudian ditarik kesimpulan berupa angka-angka dan analisis 
menggunakan statistik.  

 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
1. Analisis Statistik Deskriptif 

Tabel 2. Hasil Uji Statistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

ROA 12 9.99 17.17 13.8550 2.11971 

NPM 12 7.44 19.22 13.7067 3.40820 

Y1 12 1032.14 3850.32 2425.8333 975.86429 

Valid N (listwise) 12     

Sumber : Hasil Olah Data SPSS Versi 27 
Merujuk pada observasi yang disajikan dalam Tabel 2 yang telah ditransformasi, 

memperlihatkan hasil analisis statistik deskriptif untuk PT. UltraJaya Milk Industry & Trading 
Company TBK periode 2013-2024 beserta total sampai sebanyak 12 data, distribusi data yang 
diperoleh adalah sebagai berikut : 
1. Return On Asset (X1) : Berdasarkan paparan tersebut disimpulkan bahwa besaran minimum 

pada variabel Return On Asset adalah sebesar 9,99, nilai maximum sebesar 17,17, berada pada 
kisaran rata-rata 13,8550, dan tingkat variabilitas (Std Deviden) senilai 2,11971. 

2. Net Profit Margin (X2) : Berdasarkan paparan tersebut disimpulkan bahwa besaran minimum 
pada variabel Net Profit Margin adalah sebesar 7,44, nilai maximum sebesar 19,22, berada 
pada kisaran rata-rata 13,7067, dan tingkat variabilitas (Std Deviden) senilai 3,40820. 

3. Harga Saham (Y) : Dari data diatas, dapat disimpulkan bahwa level minimum untuk nilai pasar 
ekuitas perseroan tercatat senilai 1032,14, nilai maximum senilai 3850,32, rata-rata (mean) 
sebesar 2425,8333 dan stamdar deviasi (Std Deviden) sebesar 975.86429 

2. Hasil Uji Asumsi Klasik 
1) Uji Normalitas 

Tabel 3. Hasil Uji Normalitas One-sample Kolmogorov-smirnov-test 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 
Unstandardize
d Residual 

N 12 

Normal Parametersa,b Mean 0,0000000 
Std. Deviation 515.96832839 

Most Extreme Differences Absolute 0,197 
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Positive 0,197 

Negative -0,124 

Test Statistic 0,197 

Asymp. Sig. (2-tailed)c 0,200d 

Monte Carlo Sig. (2-
tailed)e 

Sig. 0,232 
99% Confidence Interval Lower Bound 0,221 

Upper Bound 0,243 

a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significance. 
e. Lilliefors' method based on 10000 Monte Carlo samples with starting seed 
2000000. 
Sumber : Hasil Olah Data SPSS Versi 27 
Hasil uji normalitas One-Sample Kolmogorov-Smirnov menunjukkan nilai Asymp. Sig. (2-

tailed) sebesar 0,200, didukung oleh nilai signifikansi Monte Carlo senilai 0,232. Karena kedua 
perolehan tersebut melampaui standar 0,05, secara empiris dapat disimpulkan bahwa data 
penelitian ini berdistribusi normal. Terpenuhinya asumsi normalitas residual ini 
mengindikasikan bahwa sebaran kesalahan dalam model bersifat acak dan tidak bias. Dengan 
demikian, dataset dinyatakan laik (layak) untuk digunakan sebagai basis analisis pada tahapan 
pengujian hipotesis selanjutnya dengan tingkat validitas yang dapat dipertanggung jawabkan. 

 
Sumber : Hasil Olah Data SPSS Versi 27 
 

Gambar 1. Hasil Uji Grafik Histogram 
Kurva frekuensi pada Gambar 1 menunjukan pola melengkung atau bergelombang tepat 

di tengah-tengah, sehingga diindikasikan bahwa data penelitian berdistribusi normal 

 
Sumber : Hasil Olah Data SPSS Versi 27 

Gambar 2. Hasil Uji Normalitas Dengan Normal P_P Plot 
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Merujuk pada tampilan Gambar 2, titik plot masih sejalan dengan titik-titik residual 
terlihat keluar dari garis diagonal, tetapi titik-titik tersebut masih sejejalan dengan garis miring. 
Kesimpulannya, variabel penelitian berdistribusi normal. 
1. Uji Multikolinearitas 

Tabel 4. Uji Multikolinearitas 
Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 2966.443 1145.714  2.589 0.029   

ROA 292.490 114.893 0.635 2.546 0.031 0.499 2.005 

NPM -335.097 71.457 -1.170 -4.690 0.001 0.499 2.005 

a. Dependent Variable: Y1 
Sumber : Hasil Olah Data SPSS Versi 27 

Merujuk pada Data yang dipaparkan pada Tabel 4 mengenai hasil uji multikolinieritas 
menunjukkan bahwa setiap variabel bebas, variabel Return On Asset (ROA) dan Net Profit Margin 
(NPM) menunjukkan nilai tolerance sebesar 0,499 serta nilai Variance Inflation Factor (VIF) 
sebesar 2,005. Mengingat perolehan nilai tersebut telah memenuhi kriteria pengujian Parameter 
pengujian menunjukkan bahwa seluruh variabel memiliki nilai tolerance melampaui 0,10 serta 
skor Variance Inflation Factor (VIF) yang berada di bawah angka 10 maka Temuan ini secara 
empiris menafikan keberadaan tidak terdapat korelasi terhadap hubungan linier antar variabel 
bebas pada model yang diajukan. Dengan terpenuhinya asumsi non-multikolinearitas, model 
regresi yang diajukan dinyatakan layak dan valid untuk dilanjutkan ke tahap analisis statistik 
berikutnya. 
2. Uji Heteroskedastisitas 

Tabel 5. Hasil Uji Heteroskedastisitas (Uji Glejser) 
Coefficientsa 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 967,046 1083,905  0,892 0,396 
X1 17,272 108,694 0,074 0,159 0,877 

X2 -24,660 67,602 -0,171 -0,365 0,724 

a. Dependent Variable: ABS_RES 
Sumber: Gambar diolah dari SPSS Versi 27 

Identifikasi gejala heteroskedastisitas dalam studi ini dianalisis melalui prosedur Glejser 
diimplementasikan melalui estimasi regresi antara nilai absolut residual terhadap seluruh 
variabel independen dalam model sisaan (ABS_RES) pada masing-masing variabel bebas ROA dan 
NPM. Kriteria model regresi yang ideal mensyaratkan absennya mengalami gejala 
heteroskedastisitas, yang ditunjukkan Jika perolehan nilai signifikansi dari tiap-tiap variabel 
melampaui ambang batas 0,05, maka dapat dinyatakan bahwa. Paparan data pada Tabel 5 
memberikan gambaran hasil sebagai berikut :  
a. ROA sebesar 0,877 mengingat nilai signifikansi diatas batasan 0,05, sehingga dapat 

disimpulkan bahwa model penelitian telah memenuhi asumsi heteroskedastisitas. 
b. NPM sebesar 0,724 mengingat nilai signifikansi yang dihasilkan melebihi 0,05, maka dapat 

disimpulkan bahwa model bebas dari gejala heteroskedastisitas 
Hal ini mengindikasikan bahwa segenap variabel bebas menghasilkan parameter 

signifikansi lebih tinggi sebesar 0,05, di mana secara implisit menyatakan hal ini menunjukkan 
variabel-variabel tersebut terbebas dari memiliki pengaruh signifikan pada nilai absolut residual. 
Data tersebut menggambarkan bahwa model regresi terhindar dari gejala heteroskedastisitas. 
3. Uji Autokorelasi  

Tabel 6. Uji Run Test 
Runs Test 
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Unstandardize

d Residual 

Test Valuea -136.91026 

Cases < Test Value 6 

Cases >= Test Value 6 

Total Cases 12 
Number of Runs 4 

Z -1.514 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0.130 

a. Median 
Sumber: Tabel diolah dari SPSS Versi 27 

Metode ini didefinisikan sebagai metode analisis non-parametrik yang bertujuan untuk 
mengevaluasi independensi antara menghasilkan estimasi yang lebih tepat dalam mendeteksi 
autokorelasi. Berdasarkan sajian Tabel 6 dapat diamati Parameter Asymptotic Significance 0,130. 
Berdasarkan analisis tersebut, dapat disimpulkan bahwa model regresi ini terbebas dari gejala 
heteroskedastisitas maupun autokorelas Dinyatakan valid untuk diimplementasikan pada 
pengujian hipotesis berikutnya. 
3. Regresi Linear Berganda  

Tabel 7. Hasil Regresi Linear Berganda 
Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 2966.443 1145.714  2.589 0.029   

ROA 292.490 114.893 0.635 2.546 0.031 0.499 2.005 
NPM -335.097 71.457 -1.170 -4.690 0.001 0.499 2.005 

a. Dependent Variable: Y1 
Sumber: Tabel diolah dari SPSS Versi 27 

 Berdasarkan hasil estimasi tersebut, Persamaan regresi linier berganda yang 
diaplikasikan dalam observasi ini adalah:  

Berikut adalah interprestasi berdasarkan temuan estimasi spesifikasi model linier 

berganda : 
1. Konstanta (Harga saham) sebesar Rp. 2966,443 yang berarti jika X1 (Return On Asset) dan X2 (Net 

Profit Margin) nilainya 0, maka Harga Saham (Y) nilainya sebesar Rp. 2966,443. 
2. Variabel X1 yang menunjukan koefisien regresi dari Return On Asset memiliki koefisien bertanda 

positif 292,490 hasil estimasi mengindikasikan bahwa apabila variabel Return On Asset (ROA) 
(X1) Setiap pertumbuhan ROA sebesar 1% berimplikasi pada terjadinya apresiasi harga saham 
sebesar. Rp. 292,490. 

3. Variabel X2 yang menunjukan koefisien regresi dari Net Profit Margin  memiliki koefisien 
bertanda negatif -335,097, hasil estimasi mengindikasikan bahwa apabila variabel Net Profit 
Margin (X2)  Kenaikan NPM sebesar 1% diikuti dengan penurunan Harga Saham sebesar Rp. 
335,097. 

4. Hasil Uji Hipotesis  
1) Uji t (Parsial)  

 
Tabel 8. Hasil Uji Parsial (Uji t) 

Coefficientsa 

Y = a + b1X1 + b2X2 +e 

Y = 2966,443 + 292,490 X1 – 335,097 X2 



 

JIMEA  
P-ISSN 3026-4383 | E-ISSN 3026-4375   314 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 2966.443 1145.714  2.589 0.029   

ROA 292.490 114.893 0.635 2.546 0.031 0.499 2.005 
NPM -335.097 71.457 -1.170 -4.690 0.001 0.499 2.005 

a. Dependent Variable: Y1 
Sumber: Tabel diolah dari SPSS Versi 27 

Sesuai dengan data pada Tabel 4.1 yang telah ditransformasi, diketahui temuan empiris 
uji t yang dilakukan dengan menggunakan aplikasi SPSS Versi 27, maka dilakukan pembahasan 
hipotesis sebagai berikut : 
Df = n – k – 1 
n = 12 dan k = 2 
Df = 12 – 2 – 1 = 9 
Jadi ttabel = 2,26216  
a. Hasil uji t Return On Asset  menunjukann angka thitung sebesar 2,546 memperoleh tingkat 

signifikansi 0,031, dimana angka thitung > ttabel (2,546 > 2,26216)  Hal tersebut juga di perkuat 
dengan nilai signifikan < 0,05 maka (0,031 < 0,05) sehingga dapat diinterpretasikan Ha1 

dinyatakan valid. Kesimpulan statistik tersebut mengindikasikan membuktikan pengaruh 
yang berarti secara parsial antara Return On Asset terhadap Harga Saham. 

b. Temuan statistik t Net Profit Margin menunjukan yaitu angka thitung sebanyak - 4,690 
berdasarkan nilai signifikan sebanyak 0,001, dimana angka thitung > ttabel (- 4,690 > 2,26216) 
Selain itu, hasil tersebut juga di perkuat memperoleh angka signifikan lebih kecil dari 0,05 
(0,001 < 0,05). Kondisi ini memberikan penegasan terkait penolakan Ho2 dan penerimaan Ha2  
ang berarti variabel tersebut berpengaruh signifikan. Kesimpulan statistik menunjukkan 
adanya dampak negatif dan berpengaruh nyata secara individual antara Net Profit Margin 
terhadap Harga Saham. 

2) Uji F 
Tabel 9. Hasil Uji Simultan (Uji F) 

ANOVAa 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 7546965.767 2 3773482.883 11.597 0.003b 

Residual 2928456.475 9 325384.053   

Total 10475422.242 11    

a. Dependent Variable: Y1 
b. Predictors: (Constant), NPM, ROA 

Sumber: Tabel diolah dari SPSS Versi 27 
Penentuan nilai Ftabel: 
df₁ = 3 – 1 = 2 
df₂ = 12 – 3 = 9 
Jadi nilai Ftabel pada penelitian ini yaitu 4,26 

Output Pengujian Simultan telah ditransformasi, menghasilkan Fhitung sebanyak 11,597 
melalui Sig = 0,003 dan diperoleh nilai Ftabel sebesar 4,26. Yang artinya nilai Fhutung lebih besar dari 
Ftabel yaitu 4,26 (11,597 > 4,26) dengan nilai nyata 0,003 yang artinya dibawah ambang batas 0,05 
(0,003 < 0,05). Dengan demikian, merepresentasikan bahwaa Return On Asset (ROA) beserta Net 
Profit Margin (NPM) secara simultan berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Secara 
bersama-sama 
5. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2)  

Tabel 10. Hasil Uji Koefisien Determinasi 
Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R Square 
Std. Error of the 

Estimate Durbin-Watson 

1 0.849a 0.720 0.658 570.42445 1.222 
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a. Predictors: (Constant), NPM, ROA 
b. Dependent Variable: Y1 
Sumber: Tabel diolah dari SPSS Versi 27 

Merujuk pada output statistik yang telah ditransformasi diolah dengan SPSS Berdasarkan 
estimasi pada tabel Model Summary, diperoleh nilai Adjusted R Square sebesar 0,658, maka hasil 
tersebut tersebut membuktikan bahwa sebesar 65,8% Direpresentasikan oleh Return On Asset 
(ROA) dan Net Profit Margin (NPM). Adapun sisanya senilai 34,2% dipengaruhi oleh faktor-faktor 
eksternal penelitian ini biasa tidak dianalisis. Dengan demikian, membuktikan bahwa 
kemampuan variabel Return On Asset (ROA) dan Net Profit Margin (NPM) dalam menjelaskan 
perubahan Fluktuasi harga berada dalam kategori sangat kuat. 
6. Pembahasan  

Merujuk pada temuan empiris menguji Return On Asset dan Net Profit Margin tergadap 
Harga Saham maka dapat dijelaskan dalam penetitian sebagai berikut : 

1) Pengaruh Return On Asset (ROA) Terhadap Harga Saham  
Diliatt dari output pengujian secara parsial yang telah telah diuraikan di atas, dapat 
disimpulkan bahwa Ha1 diterima dan Ho1 ditolak. Hasil uji t Return On Asset  menunjukann 
bahwa nilai thitung sebesar 2,546 menunjukkan tingkat 0,031 artinya bahwa secara parsial 
Return On Asset berpengaruh terhadap Harga Saham, sebesar 0,05 (0,031 < 0,05). Return On 
Asset (ROA) terhadap Harga Saham Merujuk pada Dewi & Suwarno (2022), tingginya rasio 
ROA berbanding lurus dengan kemampuan entitas dalam menciptakan nilai bagi investor. Hal 
ini dikarenakan peningkatan rasio tersebut mengindikasikan performa laba yang semakin 
kuat Menunjukan bahwa Return On Asset memiliki dampak nyata terhadap Harga Saham. 

2) Pengaruh Net Profit Margin (NPM) Terhadap Harga Saham 
Diliatt dari hasil empiris perhitungan interpretasi nyata uji t parsial Sesuai dengan analisis 
yang telah dipaparkan sebelumnya, ditarik kesimpulan bahwa Capaian signifikansi ini 
memberikan dasar yang kuat untuk menolak Ho2 dan menerima Ha2 Net Profit Margin 
menunjukkan perolehan -4,690 mencapai skor signifikan senilai 0,001 menunjukkan bahwa 
korelasi negatif terhadap Harga Saham, sebesar 0,05 (0,001 < 0,05). Pengaruh negatif Net 
Profit Margin mengindikasikan bahwa peningkatan profitabilitas perusahaan tidak selalu 
memicu reaksi pasar yang menguntungkan. Kondisi melihat melampaui aspek tingkat laba, 
melainkan juga menganalisis aspek keberlanjutan laba, pertumbuhan perusahaan, serta 
faktor risiko dan prospek industri. Mendukung hasil penelitian di lakukan oleh Darwin, 
Hikmah (2023) bahwa Variabel NPM memberikan kontribusi negatif yang nyata signifikan 
terhadap harga saham. 

3) Pengaruh Return On Asset dan Net Profit Margin Terhadap Harga Saham  
Berdasarkan Signifikansi Simultan menunjukn mengenai nilai yang dihitung lebih rendah di 
ketahui dengan perolehan nilai signifikan sebesar 0,003, yang mana angka tersebut lebih kecil 
dari tingkat signifikansi 0,05 (0,003 < 0,05). Yang mengarah pada penerimaan Ha3 dan 
penolakan Ho3.. selain itu, memperoleh output statistik menghasilkan nilai probabilitas senilai 
0,003 < 0,05, membuktikan bahwa baik Return On Asset dan Net Profit Margin mampu 
menjelaskan fluktuasi. Studi tersebut memberikan bukti empiris yaitu indikator profitabilitas 
melalui Net Profit Margin (NPM) lebih diperhatikan oleh investor dibandingkan Return On 
Asset (ROA) di emiten makanan dan minuman. Hasil ini mendukung literatur yang ada yang 
menunjukkan tidak hanya dideterminasi oleh kinerja aset, namun lebih dipengaruhi oleh 
Profitabilitas jangka panjan. Temuan Hasil ini mendukung temuan Rita Satria1, Ivan Alvathan 
Yamin (2025), Return On Assets (ROA) dan Net Profit Margin (NPM) mampu menjelaskan 
fluktuasi. 

 
KESIMPULAN 

Interpretasi yang diuraikan sudah diimplementasikan diperoleh simpulan bahwa : 
1. Variabel Retun On Asset berpengaruh terhadap Harga Saham pada PT. Ultrajaya Milk Industry 

& Trading Company Tbk periode 2013-2024.  
2. Variabel Net Profit Margin berpengaruh negatif terhadap Harga Saham pada PT. Ultrajaya Milk 

Industry & Trading Company Tbk periode 2013-2024.  
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3. Variabel Return On Asset dan Net Profit Margin berpengaruh secara simultan terhadap Harga 
Saham pada PT. Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk. Periode 2013-2024 

 
Keterbatasan Penelitian 

Penelitian kekurangan yang perlu dicermati menjadi landasan pengembangan guna 
memperoleh hasil yang lebih optimal, diantaranya : 

1. Objek riser hanya menggunakan satu perusahaan. Sebaiknya diharapkan mampu memperluas 
objek riset dapat melibatkan berbagai perushaan utuk mendapat gambaran yang lebih 
komprehensif. 

2. Sampel data yang diobservasi bersifat data tidak langsung. Maka penulis tidak memiliki 
kontrol penuh terhadap kemungkinan kesalahan perhitungan yang mungkin terjadi. 

3. Kesulitan dalam memperoleh data keuangan dan informasi perushaan yang diteliti, baik 
laporan tahunan (Annual Report) dipublikasi di situs resmi Bursan Efek Indonesia (BEI) dan 
data pendukung lainnya. 

4. Keterbatasan model analisis yang diterapkan karna hanya mencantumkan pasangan variabel 
independen yang dimana hasilnya tidak memiliki kontribusi nyata banyak pergerakan 
instrumen saham karna sebagai Determinan tidak terpengaruh secara nyata ikut dianalisis. 

 
Saran 

Dari semua hasil yang diteliti dari penulisan ini, penulis menyarankan beberapa hal 
bagi pihak yang terlibat dan tertarik mengenai indikator yang di teliti pada penulisan meliputi 
: 

1. Bagi Emiten 
Merujuk pada temuan empiris dan analisis laporan keuangan PT. Ultrajaya Milk Industry & 
Trading Company TBK. Produk PT. Ultrajaya Milk Industry & Trading Company TBK 
bersumber dari diversifikasi produk UHT yang mencakup susu segar, minuman teh, serta 
minuman kesehatan, dan krimer varian produk susu olahan (Ultra Milk) Pada tahun 2020, 
pangsa pasar susu UHT Ultrajaya sempat berada di angka 39,3%. Namun, berdasarkan data 
September 2024, pangsa pasarnya terkoreksi menjadi 36,5%, Susu UHT rasa Cokelat 
merupakan kontributor terbesar di dalam kategori susu, dengan sumbangan mencapai sekitar 
48% terhadap pendapatan dari produk susu, minuman teh UHT dan minuman kesehatan UHT 
penjualan diproduk ini tercatat menurun sebesar -4,2% dari Rp 1,204 triliun menjadi Rp 
1,153 triliun. Produk dalam kategori ini termasuk Teh Kotak, Sari Kacang Ijo, dan Sari Asem, 
produk seperti krimer kental manis (Cap Sapi) dan produk melalui entitas asosiasi. Meskipun 
sempat naik di 2024, produk ini pernah mengalami penurunan tajam sebesar -15,1% pada 
periode sebelumnya (2022-2023), penurunan ini disebabkan oleh munculnya banyak pemain 
baru dan agresivitas kompetitor lama (seperti Cisarua Mountain Dairy/Cimory, Indomilk, dan 
Diamond) diproduk susu cair menjadi penyebab utama tergerusnya pangsa pasar, pada 
laporan terbaru tahun 2024-2025, perusahaan mencatat penurunan laba bersih dan 
pendapatan yang disebabkan oleh "penjualan lesu" akibat kondisi ekonomi yang menekan 
daya beli konsumen, biaya penjualan meningkat signifikan (naik 34% pada 2024), yang 
menunjukkan bahwa perusahaan harus mengeluarkan biaya lebih besar untuk iklan dan 
promosi hanya untuk mempertahankan pangsa pasarnya dari serangan kompetitor, untuk 
melawan kompetitor seperti Cimory atau Indomilk yang agresif dengan rasa kekinian, 
Ultrajaya perlu melakukan diversifikasi rasa pada produk fast moving mereka agar konsumen 
tidak merasa jenuh, melakukan penyegaran tampilan kemasan (packaging) secara berkala 
agar tetap terlihat modern di rak ritel dibandingkan produk sejenis dari kompetitor. Ultrajaya 
juga baru saja melakukan investasi besar untuk membangun pusat distribusi (Distribution 
Center) dan pabrik baru di kawasan industri MM2100. Selama masa pembangunan (terutama 
2022-2024), aset ini tercatat sebagai "Aset dalam Penyelesaian". Artinya, dana besar sudah 
keluar, namun aset tersebut belum menghasilkan pendapatan secara optimal karena masih 
dalam tahap penyelesaian atau transisi operasional, perusahaan secara bertahap mengganti 
mesin-mesin lama di pabrik Padalarang dengan teknologi yang lebih baru. Mesin-mesin lama 
yang digantikan ini bisa dianggap sebagai aset yang "tidak optimal" karena kapasitas 
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produksinya kalah jauh dibanding mesin modern, namun tetap tercatat dalam buku sebelum 
akhirnya dijual atau dihapuskan, Meskipun tidak dinyatakan secara eksplisit sebagai 
"menganggur", fluktuasi penjualan (seperti penurunan penjualan teh sebesar -4,2% di 2024) 
mengakibatkan mesin produksi untuk produk tersebut tidak bekerja pada kapasitas penuh, 
Jika ditemukan mesin atau peralatan yang sudah tidak relevan dengan standar kualitas UHT 
saat ini, sebaiknya segera dilakukan penghapusan atau penjualan aset (disposal). Kas hasil 
penjualan bisa dialokasikan untuk memperkuat Aset Lancar (kas atau modal kerja) agar 
struktur keuangan lebih seimbang, Karena Susu UHT (Ultra Milk) menyumbang 77% 
pendapatan, investasi aset tetap ke depan (seperti mesin pengemasan baru) harus 
diprioritaskan pada mesin ini. Pastikan mesin tersebut mampu memproduksi varian mililiter 
kecil (125ml) secara masif untuk memenuhi permintaan pasar anak-anak yang harganya lebih 
terjangkau. 

2. Bagi Investor 
Investor disarankan mempertimbangkan tren profitabilitas perusahaan, terutama Return On 
Asset dan Net Profit Margin yang relatif stabil, sebagai indikator fundamental yang cukup baik 
untuk investasi jangka Panjang, namun demikian, investor perlu memperhatikan efisiensi 
penggunaan aset perusahaan. 

3. Bagi Peneliti Selanjutnya 
Riset selanjutnya dapat diarahkan pada memahami mendalam dalam menenai indikator yaitu 
mempengaruhi kenaikan serta penurunan harga saham sebelum menjalankan analisis serta 
menjangkau sektor yang lebih luas sampel perushaan yang diobservasi, melibatkan lebih 
banyak perushaan dari berbagai industri dan ukur yang mendorong terciptanya temuan 
memperluas. 
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