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Abstract. The stock price will affect someone to invest in a company. This study aims to determine whether the influence of tax
avoidance, institutional ownership and financial performance on stock prices. This financial performance measurement uses the
proxy of Net Profit margin (NPM) and Earning Per Share (EPS) of real estate companies listed on the Indonesia Stock Exchange
in 2017-2018. The population used in this study is real estate companies listed on the Indonesia Stock Exchange 2017-2018. The
samples used were 33 real estate companies. This type of research data is secondary data obtained from the financial statements
of real estate companies listed on the Indonesia Stock Exchange 2017-2018. To process and analyze data, the writer uses
Descriptive Statistical Analysis, Multiple Regression Analysis, Hypothesis Test, and Classical Assumption Test. Based on this
research, the results show that Tax Avoidance and Net Profit Margin affect the stock price, while Institutional Ownership and
Earning Per Share do not affect the stock price.
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PENDAHULUAN

Harga saham dipengaruhi oleh faktor intern dan ektern perusahaan. Nilai dari perusahaan dan Kinerja
keuangan merupakan faktor yang mempengaruhi naik atau turunnya harga saham. Perusahaan akan memilih manajer
dan komisaris yang profesional untuk pengambilan keputusan sehingga para pemegang saham dapat mencapai
kemakmuran. Upaya untuk meningkatkan nilai perusahaan adalah dengan menekan biaya pajak. Salah satu cara yang
dapat dilakukan adalah dengan penghindaran pajak (tax avoidance). Besarnya jumlah saham yang dimiliki institusi
menandakan bahwa seberapa banyak kekayaan perusahaan tersebut dan seberapa banyak keuntungan yang akan
didapat para investor. Sedangkan kinerja keuangan dalam penelitian ini diukur dengan Net Profit Margin dan Earning
Per Share. Besar laba yang akan diterima investor dari penanaman sahamnya akan menarik minat para investor untuk
berinvestasi sehingga harg asaham akan naik bersamaan banyaknya permintaan pasar. Penelitian yang dilakukan
(Kusufiyah & Anggraini, 2018), menunjukkan hasil bahwa tax avoidance berpengaruh terhadap harga. Menurut
(Anamaria Pongkorung & Tulung, 2018), menunjukkan hasil bahwa variabel kepemilikan institusi berpengaruh
terhadap harga saham. Penelitian (Andreas R. Wangarry & Runtu, 2015) menunjukkan hasil bahwa Net Profit Margin
memiliki pengaruh terhadap harga saham. Menurut penelitiana(Jocelyn Govia & Cynthia, 2019), menunjukkan hasil
bahwa laba perasaham (EPS) berpengaruh terhadap harga saham.

Banyak penelitian yang sudah dilakukan dan hasilnya bermacam-macam, oleh karena itu dapat dirumuskan
masalah sebagai berikut: (1). Apakah ada pengaruh tax avoidance terhadap harga saham? (2).Apakah ada pengaruh
kepemilikan institusi terhadap harga saham? (3). Apakah pengaruh Net ProfitaMargin (NPM) terhadap harga saham?
(4). Apakah ada pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap harga saham?. Sedangkan tujuan penelitian ini adalah
:(1). Untuk mengetahui pengaruh tax avoidance terhadap harga saham. (2).Untuk mengetahui pengaruh kepemilikan
institusi terhadap harga saham. (3). Untuk mengetahui pengaruh Net Profit Margin (NPM) terhadap harga saham. (4).
Untuk mengetahui pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap harga saham.(1) Bagi akademisi, dapat digunakan
sebagai referensi peneliti selanjutnya yang akan meneliti mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham. (2)
Bagi praktisi, dapat digunakan sebagai referensi bagi perusahaan mengenai faktor yang perlu diperhatikan dalam
menentukan tingkat harga saham.

METODE

Penelitian ini termasuk penelitian kuantitatif karena mengacu pada perhitungan dan analisis data berupa
angka-angka. Instrumen penelitian yang digunakan adalah dokumentasi laporan keuangan perusahaan real estate yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2017-2018. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan
realestate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2016-2018. Pengambilan sampel dalam penelitian
akan dilakukan dengan metode purposive sampling, dengan kriteria: 1) Perusahaan real estate yang menyampaikan
datanya secara lengkap selama tahun 2017 dan 2018. 2) Perusahaan real estate yang menyampaikan laporan keuangan
dengan menggunakan rupiah tahun 2017 dan 2018. 3) Perusahaan real estate yang mengalami laba pada tahun 2017
dan 2018. Variabel dependen adalah harga saham. Harga Saham adalah menurut (Hadi, 2013) mendefinisikan harga
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saham merupakan nilai saham dalam rupiah yang terbentuk akibat terjadinya aksi pembelian dan penawaran saham
dibursa efek. Variabel harga saham dihitung dengan rumus :
Harga Saham = Harga Saham Penutupan

Variabel independen yang digunakan pada penelitian ini adalah tax avoidance, kepemilikan institusi, Net
Profit Margin dan Earning Per Share. Menurut (Hutami, 2010), tax avoidance merupakan salah satu skenario
transaksi para wajib pajak yang ditunjukkan untuk meminimalkan beban pajak dengan memanfaatkan berbagai aspek
kelemahan-kelemahan yang ada dalam ketentuan perpajakan suatu negara sehingga ahli pajak menyatakan bahwa hal
tersebut legal karena tidak melanggar peraturan.

Beban pajak kini

CETR =
Laba Sebelum Pajak

Menurut (Shien, 2006) berpandangan bahwa struktur kepemilikan institusional dapat didefinisikan sebagai
bentuk kepemilikan saham dari berbagi macam institusi, seperti institusi pemerintah, institusi berbadan hukum,
institusi keuangan, institusi luar negeri dan institusi lainnya pada akhir tahun.

Saham yang dimiliki Institusi

Kepemilikan Institusi =
P Jumlah Saham Beredar

(Kasmir, 2014), menyatakan bahwa Net Profit Margin(NPM) merupakan ukuran keuntungan yang
membandingkan antara laba setelah bunga dan pajak dibandingkan dengan penjualan.

Laba Bersih
Net Profit Margin = ——
Penjualan

Earning Per Share (EPS) merupakan rasio yang mengukur berapa laba bersih yang dihasilkan perusahaan
untuk tiap lembar saham yang beredar Husnan (2015:300).
Laba Bersth

Jumlah Saham Beredar

Earning Per Share =

Teknik analisis data menggunakan regresi linier berganda, yang terdiri dari satu variabel dependen dan empat
variabel independen.Berikut adalah model persamaan regresi linier berganda:

Y = o+B1X1 + p2X2 + B3X3 +p4X4+ e

Keterangan : Y = Variabel Harga Saham; a = Konstanta; X1 = Variabel Tax Avoidance; X2 = Variabel Kepemlikan
Institusi; X3 = Variabel Net Profit Margin; X4 = Variabel Earning Per Share; B1-p4= Koefisien Regresi dari setiap
variabel independen; dan e = Kesalahan Residual (error turn)

HASIL
Sampel dalam penelitian ini adalah 33 real estate yang terdaftar di BEI periode 2017-2018. Pengambilan
sampel dalam penelitian ini dengan metode purposive sampling.

Tabel 1
Penentuan Sample Penelitian
No. Kriteria Pemilihan Sampel Jumlah
1 Perusahaan real estate yang terdaftar di BEI tahun 2017-2018. 60
2 Perusahaan real estate yang tidak memiliki data lengkap selama periode penelitian yaitu tahun 2017-
2018. 3)
3 Perusahaan yang melakukan IPO tahun 2017-2018 @)
4 Perusahaan real estate yang mengalami rugi pada tahun 2017-2018. 17)
Jumlah Sampel 33
Jumlah Observasi selama periode pengamatan (33x2tahun) 66
Jumlah Data Outlier (11)
Jumlah data yang digunakan 55
Sumber : data olahan
Tabel 2
Hasil Uji Normalitas
Unstandardized Residual Standar Keterangan
Asymp.Sig. (2-tailed) .200 >0.05 Normal

Sumber : data olahan
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Tabel 3
Hasil Uji Multikolinieritas
Model Tolerance Standar VIF Standar Keterangan
Tax Avoidance .994 >0,10 1.006 <10 Tidak Terjadi Multikolinieritas
Kepemilikan Institusi .957 >0,10 1.045 <10 Tidak Terjadi Multikolinieritas
Net Profit Margin .944 >0,10 1.059 <10 Tidak Terjadi Multikolinieritas
Earning Per Share .969 >0,10 1.032 <10 Tidak Terjadi Multikolinieritas
Sumber : data olahan
Tabel 4
Hasil Uji Autokorelasi
Model Du DW <4-dU Keterangan
1 1.4136 1.956 2.5864 Tidak Terjadi Autokorelasi
Sumber : data olahan
Tabel 5
Hasil Uji Heteroskedastisitas

Model Unstandardized Residual Standar Keterangan

Tax Avoidance 151 >0.05 Tidak Terjadi Heteroskedastisitas

Kepemilikan Institusi .350 >0.05 Tidak Terjadi Heteroskedastisitas

Net Profit Margin .581 >0.05 Tidak Terjadi Heteroskedastisitas

Earning Per Share 671 >0.05 Tidak Terjadi Heteroskedastisitas

Sumber : data olahan
Tabel 6
Hasil Uji Analisis Regresi Linear Berganda
Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 249.475 408.206 .611 .544
Tax Avoidance 47.019 1.240 976 37.904 .000
Kepemilikan Institusi 8.387 6.165 .036 1.360 .180
Net Profit Margin -1.001 1.812 -.015 -.553 .583
Earning Per Share -.819 .302 -.071 -2.714 .009

Sumber : data olahan
Tabel 7
Hasil Kelayakan Model (Uji F)
Keterangan Fhitung Ftabel Sighitung Standar Hasil
Uji Ketepatan Model 366.678 >2.56 .000 <0,05 Model layak
Sumber : data olahan
Tabel 8
Hasil Uji Hipotesis
Hipotesis Thitung Ttabel Sig Standar Kesimpulan
Tax Avoidance 37.904 >2.56 .000 <0.05 Diterima
Kepemilikan Institusi 1.360 >2.56 .180 <0.05 Ditolak
Net Profit Margin -.553 >-2.56 .583 >0.05 Diterima
Earning Per Share -2.714 <-2.56 .009 <0.05 Ditolak
Sumber : data olahan
Tabel 9
Hasil Uji Koefisien Determinan
Model Adjusted R Square Keterangan
1 .964% Variabel Tax Avoidance, Kepemilikan Institusi, Net Profit Margin dan Earning Per

Share secara simultan berpengaruh terhadap variabel sebesar .964 %

Sumber : data olahan

Variabel Tax Avoidance mempunyai nilai sig sebesar 0.000 yang berarti lebih kecil dari nilai signifikansi a
yaitu 0,05. Hal tersebut berarti tax avoidance berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham sehingga Hi
diterima. Hasil tersebut sesuai dengan hipotesis pertama. Hasil ini juga mendukung penelitian yang dilakukan
(Kusufiyah & Anggraini, 2018) adanya pengaruh tax avoidance terhadap harga saham. Variabel Kepemilikan Institusi
mempunyai nilai sig sebesar 0,180 yang lebih besar dari nilai signifikansi a yaitu 0,05. Hal tersebut berarti
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Kepemilikan Institusi tidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham. Hasil ini tidak sesuai dengan
hipotesis pertama yang menyatakan kepemilikan institusi berpengaruh terhadap harga saham atau dengan kata lain H-
ditolak. Hal tersebut juga mendukung penelitian yang dilakukan oleh (Pudji Astuti & WA, 2018) kepemilikan institusi
tidak berpengaruh terhadap harga saham.

Variabel Net Profit Margin mempunyai nilai sig, sebesar .583 yang lebih besar dari nilai signifikansi o yaitu
0,05. Hal tersebut berarti Net Profit Margin berpengaruh terhadap harga saham, sehingga Hs diterima. Hasil ini serupa
dengan hipotesis ketiga variabel Net Profit Margin berpengaruh terhadap harga saham. Nilai NPM yang tinggi akan
meningkatkan minat investor dan calon investor untuk membeli saham suatu perusahaan. Investor akan
memperhatikan laba yang dihasilkan dari setiap penjualan yang dilakukan oleh perusahaan. Variabel Earning Per
Share mempunyai nilai sig, sebesar .009 yang lebih kecil dari nilai signifikansi o yaitu 0,05. Hal tersebut berarti
Earning Per Share tidak memiliki pengaruh terhadap harga saham, sehingga Ha ditolak. Berdasarkan penelitian oleh
(Khairani, 2016) menunjukkan Earning Per Share tidak berpengaruh terhadap harga saham. Investor tidak
memperhatikan seberapa banyak keuntungan yang diperoleh dari total saham yang beredar. Hasil ujikoefisien
determinasi diperoleh nilai sebesar 0,964. Hal ini menunjukkan bahwa Tax Avoidance, Kepemilikan Institusi, Net
Profit Margin dan Earning Per Share sebesar 96,4%, sedangkan sisanya sebesar 3,6% dipengaruhi oleh faktor-faktor
lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini.

SIMPULAN

Berdasarkan penelitian ini peneliti mempunyai tujuan untuk menguji Pengaruh Tax Avoiance, Kepemilikan
Institusi, Net Profit Margin dan Earning Per Share. Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan laporan
keuangan perusahaan manufaktur sub sektor real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 2017-2018. Total data
keseluruhan yang digunakan adalah 33 perusahaan. Teknik dalam pengambilan sampel penelitian ini adalah purposive
sampling dan alat analisis data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu analisis regresi linier berganda dengan
program SPSS versi 23. Hasil dari penelitian ini dapat disimpulkan bahwa variabel Tax Avoidance dan Net Profit
Margin memiliki pengaruh terhadap harga saham, sedangkan variabel Kepemilikan Institusi dan Earning Per share
tidak berpengaruh terhadap harga saham.
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