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Abstract 

This study aims to determine the effect of profitability and sales growth on stock prices wit dividend 

policy as a moderating variable. This method is Quantitative. Sampling using Purposive Sampling. 

During the 2019-2023 period, 18 companies were sampled. The data analysis technique used is 

multiple linear analysis and MRA with the help of SPSS to determine the effect of each variable. The 

results of the research analysis, that partially profitability and dividend policy have a positive effect on 

stock prices, sales growth has no effect on stock prices, dividend policy is able to moderate the effect of 

profitability on stock prices, dividend policy is not able to moderate sales growth on stock prices. 

Simultaneously Profitability and Sales 
Keywords: stock saham, dividen policy, sales growth, profitability 

Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas dan pertumbuhan penjualan terhadap 

harga saham dengan kebijakan dividen sebagai variabel moderasi. Metode ini bersifat Kuantitatif. 

Pengambilan sampel menggunakan Purposive Sampling. Selama periode 2019-2023, sebanyak 18 

perusahaan yang dijadikan sampel. Teknik analisis data yang digunakan adalah analisis linier berganda 

dan MRA dengan bantuan SPSS untuk mengetahui pengaruh dari masing-masing variabel. Hasil 

analisis penelitian, bahwa secara Parsial Profitabillitas dan kebijakan dividen berpengaruh positif 

terhadap harga saham, pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap harga saham, kebijakan 

dividen mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap harga saham, kebijakan dividen tidak 

mampu memoderasi pertumbuhan penjualan terhadap harga saham. Secara Simultan Profitabilitas dan 

Pertumbuhan Penjualan berpengaruh positif terhadap harga saham 

Kata Kunci: harga saham, kebijakan dividen, pertumbuhan penjualan, profitabilitas 

PENDAHULUAN 
Sektor perusahaan makanan dan minuman adalah salah satu bidang yang sedang 

berkembang, seiring dengan pertumbuhan populasi di Indonesia, permintaan akan makanan dan 

minuman diperkirakan akan terus meningkat. Akibatnya, perusahaan-perusahaan di sektor ini 

mengalami penjualan yang tinggi, yang selanjutnya dapat meningkat minat dan peluang bagi 

investor potensial di masa depan, (Herianto & Majidah, 2020). Industri terbaik yang menangani 

krisis global adalah sektor makanan dan minuman. Komunitas masyarakat juga cenderung gemar 

berbelanja makanan, dan mendukung industry makanan dan minuman. (www.kompas.com) 

Berdasarkan berita dilaman resmi CNBC Indonesia, Jakarta pada tanggal 02 Agustus 2023 yang 

memberitahukan bahwa dari sub industri makanan olahan, PT Indofood CBP Sukses Makmur 

Tbk (ICBP) memimpin dengan kenaikan laba paling tinggi dibandingkan para kompetitornya. 

Laba bersih tahun berjalan ICBP pada Kuartal ll naik 1.274% menjadi Rp2,1 triliun, 

dibandingkan periode yang sama tahun sebelumnya sebesar Rp 155 Miliar.peningkatan laba 

ICBP salah satunya ditopang dari kenaikan penjualan dan peningkatan pendapatan keuangan dan 

berkurangnya beban keuangan mendorong meningkatkan laba pada ICBP. Namun PT. 

mailto:%20hestiheraa30@gmail.com
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Garudafood Putra Putri Jaya Tbk justru harus membukukan penurunan kinerja pada kuartal ll 

2023 turun sebesar 55% menjadi Rp45 Miliar. Penurunan laba berasal dari turunnya penjualan 

Perseroan sebesar 10,7%. Segmen penjualan Perseroan terdiri makanan dalam kemasan dan 

minuman dan perusahaan yang mencatatkan penurunan laba yaitu ada PT Chareon Pokphand 

Indonesia Tbk (CPIN) dan PT. Japfa Comfeed Indonesia Tbk (JPFA) mencatatkan kenaikan 

pendapatan pada kuartal ll 2023, namun justru laba bersih berjalannya turun. Hal ini disebabkn 

sejumlah beban masih menggerus laba Perseroan. 

Berikut di gambarkan dalam bentuk grafik pada beberapa perusahaan mengalami 

fluktuasi terhadap harga saham pada periode 2019-2023: 

Gambar 1.1 Grafik Harga Saham Makanan dan Minuman 

 

Sumber : www.idx dan Data diolah peneliti 2024  

Pada grafik di atas terlihat jika harga saham Perusahaan makanan dan minuman 

mengalami fluktuasi selama periode 2019-2023, analisis sampel penelitian menunjukkan bahwa 

selama periode tersebut, meskipun umumnya terjadi fluktuasi, beberapa perusahaan mengalami 

penurunan harga saham secara berkelanjutan. Dan Perusahaan yang mengalami penurunan 

selama 2 tahun berturut-turut selama periode penelitian yaitu JAPFA Comfeed Indonesia Tbk 

(JPFA), Nippon Indosari Corpindo Tbk (ROTI), Sekar Laut (SKLT), perusahaan yang 

mengalami 3 tahun berturut yaitu perusahaan Charoen Pokphand Indonesia Tbk (CPIN) dan 4 

tahun berturut yaitu Astra Agro Lestari Tbk (AALI), London Sumatera Indonesia Tbk (LSIP). 

Harga saham yang tinggi seringkali mencerminkan peningkatam jumlah investor yang 

menanamkan modal mereka dalam perusahaan, dikarenakan persepsi atas profitabilitas dan 

pertumbuhan penjualan yang tinggi. 

TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS  

Teori Sinyal 

Teori sinyal adalah membahas bagaimana sebuah perusahaan menyampaikan informasi 

tentang keberhasilan dan kegagalan manajemen kepada pemilik dan investor. Teori ini 
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menekankan kamampuan manajer unuk menunjukkan bahwa mereka telah menerapkan praktik 

akuntansi yang tepat yang menghasilkan profitabiltas yang berkualitas tinggi melampaui laporan 

keuangan. Teori sinyal ini bisa digunakan untuk mengetahui kenaikan harga di pasa modal, 

sehingga mempengaruhi pengambilan keputusan investasi. Informasi ini dapat berupa sinyal 

baik, yang menunjukkan peningkatan laba, atau sinyal buruk, yang menunjukkan penurunan laba 

Model Konseptual 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2. Model Konseptual 

METODE PENELITIAN 
 Penelitian ini menggunakan penelitian kuantitatif. Populasi dalam penelitian ini adalah 95 

perusahaan dengan jumlah data sampel dalam penelitian sebanyak 90 perusahaan. Teknik 

pengumpulan data yang digunakan adalah data sekunder yang di ambil dari www.idx.co.id, 

kemudian data dikumpulkan dan diolah menggunakan software SPSS dengan analisis regresi 

berganda dan analisi regresi (MRA).  

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Harga Saham 

Berdasarkan nilai koefisien beta yang bernilai positif menunjukkan bahwa perusahaan yang 

memiliki profitabilitas yang tinggi cenderung akan meningkatkan harga saham. Artinya nilai 

profitabilitas meningkat berarti perusahaan mampu menggunakan aset secara produktif sehingga 

dapat menghasilkan laba yang besar. Semakin besar profitabilitas maka menunjukkan kinerja 

dalam perusahaan akan semakin baik karena Tingkat pengembalian yang semakin besar sehingga 

investor termotivasi untuk membeli saham yang akan berdampak pada harga saham tersebut. 

Semakin besar ROA semakin baik pula kondisi perusahaan. Hal itu dikarenakan semakin besar 

pula kemampuan perusahaan dalam menghasilkan profit melalui aset yang dimiliki ROA yang 

besar memberikan indikasi bahwa pengembalian yang akan diterima investor akan tinggi 

sehingga banyak investor yang akan tertarik untuk membeli saham tersebut sehingga harga pasar 

saham cenderung naik 
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Hasil ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Yanti Kumala Dewi (2018) yang 

menyatakan bahwa Profitabilitas (ROA) berpengaruh secara signifikan antara ROA terhadap 

harga saham. 

Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap Harga Saham 

Berdasarkan hasil analisis dari penelitian ini diperoleh hasil bahwa pertumbuhan 

penjualan tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Salah satu penyebabnya yaitu 

melonjaknya beban penjualan dan beban usaha menyebabkan laba bersih turun meskipun 

penjualan pertumbuhan naik sehingga disaat pertumbuhan penjualan meningkat tidak selalu 

disertai kenaikan harga saham karena peningkatkan penjualan dapat meningkatkan kemampuan 

perusahaan untuk memperoleh pendapatan dan laba perusahaan, dengan peningkatan penjualan 

tersebut, maka perusahaan dapat menurunkan biaya-biaya yang dikeluarkan untuk operasional 

perusahaan, dan memperbaiki struktur modal perusahaan, karena perusahaan dapat membayar 

hutangnya dan dapat meningkatkan modal sendiri. Pertumbuhan penjualan memiliki pengaruh 

yang berlawanan arah dengan harga saham. Semakin tinggi Tingkat pertumbuhan penjualan akan 

memerlukan modal kerja dan modal untuk investasi, sehingga harga saham akan menurun. 

Hasil ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Ika Octaviani Nur Khasanah, 

Ngatno (2017) yang menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham. 

Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Harga Saham 

Berdasarkan hasil penelitian diatas menunjukkan peningkatan harga saham dipengaruhi 

oleh kebijakan dividen. Hal tersebut menunjukkan bahwa kebijakan dividen memiliki peranan 

penting dalam meningkatkan harga saham, perusahaan yang berhasil memberikan dividennya 

kepada para investor setiap tahunnya, maka akan membuat ketertarikan bagi para investor. 

Investor akan mempercayai perusahaan yang mampu memberikan dividen. Investor akan 

menganggap bahwa perusahaan yang memberikan dividen menunjukkan bahwa perusahaan 

mampu menghasilkan laba yang tinggi dan menunjukkan bahwa perusahaan tersebut memiliki 

kinerja yang baik. semakin besar dividen yang dibayarkan maka investor beranggapan bahwa 

kebijakan dividen perusahaan memberikan sinyal baik terhadap Keputusan investasi. Jika 

dividen yang dibayarkan oleh perusahaan semakin besar maka akan memberikan keyakinan 

terhadap investor bahwa prospek perusahaan kedepan semakin baik dengan tetap mampu 

membayarkan dividen. 

Hasil ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Meitry Dina Wisma Dewi dan 

Drs. Agustinus Santosa Adiwibowo (2019), yang menyatakan bahwa terdapat terdapat pengaruh 

signifikan antara kebijakan dividen (DPR) terhadap harga saham.. 

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Harga Saham Dengan Kebijakan Dividen Sebagai 

Variabel Moderasi 

Berdasarkan hasil penelitian diatas menunjukkan bahwa kebijakan dividen yang 

cenderung tinggi akan sangat menguntungkan bagi investor dimana investor merasa perusahaan 

mampu untuk meningkatkan kesejahteraan para pemegang saham. Kenaikan dividen dapat 

diartikan sebagai informasi bahwa profitabilitas perusahaan juga di masa depan akan baik, maka 
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dari itu harga saham perusahaan juga akan naik. Perusahaan umumnya melakukan pembayaran 

dividen yang stabil dan menolak untuk mengurangi pembayaran dividen dengan tujuan menarik 

perhatian investor. Perusahaan yang memiliki prospek yang bagus untuk kedepannya ditentukan 

oleh kemampuan perusahaan dalam membagikan dividen dengan jumlah yang tinggi. Semakin 

bagus penilaian yang diberikan oleh investor untuk perusahaan maka akan mempengaruhi 

pergerakan harga saham pada Bursa Efek Indonesia. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Tisa Permulasari 

(2021), yang menyatakan bahwa interaksi antara kebijakan dividen dengan profitabilitas 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. 

Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap Harga Saham Dengan Kebijakan Dividen 

Sebagai Variabel Moderasi 

Berdasarkan hasil penelitian diatas, dapat dilihat kebijakan dividen tidak mampu secara 

signifikan memoderasi pengaruh pertumbuhan penjualan. Ini berarti bahwa kebijakan dividen 

tidak memiliki peran yang cukup kuat untuk pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap harga 

saham. Tingginya pertumbuhan penjualan pada suatu perusahaan mampu memberi sinyal yang 

positif kepada investor bahwa tingginya suatu petumbuhan penjualan dalam perusahan maka 

semakin bagus laba perusahaan tersebut. Tetapi, disaat pertumbuhan penjualan meningkat tidak 

selalu disertai kenaikan harga saham karena peningkatan penjualan dapat meningkatkan 

kemampuan perusahaan untuk memperoleh pendapatan dan laba perusahaan dan tidak cukup 

menarik investor untuk membeli saham pada perusahaan tersebut. Karena permintaan investor 

terhadap saham tidak terlalu banyak, sehingga menyababkan harga saham perusahaan tidak 

terlalu tinggi. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Muchamad Ridwan, 

Lucia Ari Diyani (2018), yang menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh 

signifikan terhadap harga saham. 

Pengaruh Profitabilitas Dan Pertumbuhan Penjualan Terhadap Harga Saham 

Profitabilitas dan Pertumbuhan Penjualan dalam bersamaan memiliki pengaruh yang 

cukup besar pada perkembangan suatu saham pada perusahaan. Apabila kemampuan 

profitabilitas perusahaan baik maka para investor tidak perlu khawatir dalam menanamkan 

modalnya diperusahaan tersebut. Jika perusahaan memperoleh pendapatan yang besar dapat 

mempengaruhi perusahaan dalam memiliki jumlah aset yang lebih besar. Kinerja suatu 

perusahaan yang baik juga menghasilkan keuntungan yang baik pula untuk perusahaan, hal itu 

juga dapat menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba selama periode 

tertentu dengan diikuti meningkatnya jumlah pertumbuhan penjualan perusahaan tersebut. Jadi 

semakin tinggi profitabilitas dan pertumbuhan penjualan akan menarik banyak investor, semakin 

tinggi minat investor dalam membeli saham maka akan membuat harga saham juga menjadi naik 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Yetty Utari (2021) 

yang menyatakan bahwa profitabilitas dan pertumbuhan penjualan berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap harga saham. 
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SIMPULAN 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Profitabilitas berpengaruh positif signifikan 

terhadap harga saham, Pertumbuhan Penjualan tidak berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham, Kebijakan Dividen berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham, Kebijakan 

Dividen mampu memoderasi hubungan Profitabilitas terhadap Harga Saham, Kebijakan Dividen 

tidak dapat memoderasi Pertumbuhan Penjualan terhadap Harga Saham, Profitabilitas dan 

Pertumbuhan Penjualan secara simultan terhadap Harga Saham  
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