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ABSTRACT 

 

ANALYSIS THE EFFECT OF SPORTS PERFORMANCE AND FINANCIAL 

PERFORMANCE ON STOCK PRICES OF EUROPEAN FOOTBALL CLUBS 

LISTED IN STOXX EUROPE FOOTBALL SEASON 2016/2017 - 2020/2021 

 

 

 

By  

 

 

HENDRI PRAYOGA 

 

 

 

 

The purpose of this study was to determine the effect of sports performance and 

financial performance on stock prices of football clubs listed on the Stoxx Europe 

Football Season 2016/2017 - 2020/2021. This study uses quantitative methods 

with secondary data. The research sample was determined using purposive 

sampling in order to obtain 20 football clubs with a total sample of 100 research 

samples. Analysis of data testing was carried out using the statistical tool of the 

IBM SPSS Statistics 26 program. Based on empirical test results showed that 

sports performance had a positive and significant effect on the stock price of 

football clubs. The liquidity ratio with the Current Ratio indicator has a positive 

and significant effect on the stock price of football clubs. The solvency ratio with 

the Debt to Asset Ratio proxy shows a negative and significant effect on the stock 

price of football clubs. However, the profitability ratio with the Return On Asset 

indicator has no effect on the soccer club's stock price. 
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ABSTRAK 

 

ANALISIS PENGARUH KINERJA OLAHRAGA DAN KINERJA 

KEUANGAN TERHADAP HARGA SAHAM KLUB SEPAK BOLA 

EROPA YANG TERDAFTAR DI STOXX EUROPE FOOTBALL MUSIM       

2016/2017 - 2020/2021 

 

 

 

Oleh  

 

 

HENDRI PRAYOGA 

 

 

 

 

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh kinerja olahraga dan 

kinerja keuangan terhadap harga saham klub sepak bola yang terdaftar di Stoxx 

Europe Football Musim 2016/2017 - 2020/2021. Penelitian ini menggunakan 

metode kuantitatif dengan data sekunder. Sampel penelitian ditentukan 

menggunakan purposive sampling sehingga diperoleh 20 klub sepak bola dengan 

jumlah sampel sebanyak 100 sampel penelitian. Analisis pengujian data dilakukan 

dengan menggunakan alat statistik program IBM SPSS Statistics 26. 

Berdasarakan pengujian hasil empiris menunjukkan bahwa kinerja olahraga 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham klub sepakbola. Rasio 

likuiditas dengan indikator Current Ratio berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap harga saham klub sepak bola. Rasio solvabilitas dengan proksi Debt to 

Asset Ratio menunjukan pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap harga 

saham klub sepak bola. Namun rasio profitabilitas dengan indikator Return On 

Asset tidak berpengaruh terhadap harga saham klub sepak bola.  

 

 

Kata kunci: Harga Saham, Kinerja Olahraga, Kinerja Keuangan, Rasio Keuangan. 
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I. PENDAHULUAN 

 

 

 

 

1.1 Latar Belakang 

Perkembangan teknologi informasi dan komunikasi memberikan dampak 

bagi perkembangan dunia olahraga khususnya sepak bola. Sepak bola 

berkembang tidak hanya menjadi sebuah hiburan atau olahraga namun juga 

menjadi sebuah industri. Perkembangan industri sepak bola yang terjadi menjadi 

bisnis yang nyata memberikan dampak yang besar di masyarakat  (Rey dan 

Santelli, 2017). Sepak bola memiliki pangsa pasar olahraga nomor satu di 

sebagian besar negara, dimana dalam sebuah penelitian menyebutkan bahwa 

pemirsa TV, liputan media dan produk penjualan menunjukkan sepak bola sebagai 

subjek kepentingan nasional di banyak negara. Peredaran uang dalam 

pertandingan sepak bola dinilai sangat besar, yang diperoleh dari tiket, sponsor, 

merchandise, kontrak media, match fee, dan hak siar. Selain itu banyak televisi 

internasional bersaing dalam mendapatkan hak siar dari kejuaran sepak bola 

bersekala besar atau kecil (Ika et al., 2021).  

Survey yang dilakukan oleh Federation of International Football 

Association (FIFA) pada tahun 2001 menunjukan lebih dari 240 juta orang yang 

berasal dari 200 negara memperoleh hasil bahwa hampir setiap bagian dunia 

memainkan dan gemar terhadap sepak bola (Pranata dan Supatmi, 2016). 

Perkembangan sepak bola menonjol terhadap aspek ekonomi berkembang pesat di 

Eropa. Perkembangan bisnis sepak bola di negara - negara eropa tidak lepas dari 

kepopuleran sepak bola itu sendiri. Eropa terkenal dengan episentrum sepak bola 

yang menunjukan pertumbuhan pasar sepak bola yang cenderung stabil bahkan 

terus meningkat setiap tahunya. Kepopuleran klub sepak bola berdampak pada 

pendapatan yang diperoleh. Secara garis besar pendapatan klub sepak bola berasal 

dari tiga sumber utama. Peningkatan ini menunjukan bahwa perkembangan sepak 

bola sebagai industri memberikan dampak yang besar pada masyarakat yang 

antusias terhadap industri sepak bola, seperti yang terlihat pada gambar 1.1.       



2 
 

Sumber: Annual Review of Football Finance  (data diolah) 

 

Gambar 1.1 European Football Market Size (€ Billion). 

 

Berdasarkan gambar 1.1 menunjukan terjadinya peningkatan pendapatan 

setiap tahun dari pasar sepak bola Eropa secara keseluruhan selama musim 

2006/2007 sampai 2018/2019. Peningkatan tertinggi yakni pada musim 

2018/2019 dengan pendapatan sebesar €28.9 billion, dimana pendapatan terbesar 

diperoleh dari Lima Liga Besar Eropa dengan menghasilkan sebesar €17 billion 

meningkat 19% dari tahun sebelumnya. Hal ini mengindikasikan bahwa sepak 

bola memberikan antusiasme yang besar bagi masyarakat, sehingga 

memungkinkan sepak bola menjadi industri yang semakin besar dalam dunia 

industri.  

Pertumbuhan pasar sepak bola Eropa tentunya tidak terlepas dari antusiasme 

masyarakat akan sepak bola itu sendiri sehingga menarik pengusaha - pengusaha 

untuk masuk ke bisnis ini.  Perkembangan sepak bola yang terus terjadi 

mendorong klub-klub sepak bola untuk melakukan Initial Public Offering (IPO). 

Sejalan dengan hal tersebut pada tanggal 17 Juni 2019 untuk pertama kalinya di 

kawasan Asia Tenggara terutama  klub sepak bola Indonesia yakni, Bali United 

melakukan IPO dengan melepas 2 miliar saham baru dengan harga Rp 175 per 

lembar. Permintaan perdana saham tersebut melebihi penawaran, sehingga 

penawaran perdana saham Bali United mengalami oversubscribed (Riyandhono et 
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al., 2021). Pendapat lain mengenai industri sepak bola yakni banyak klub sepak 

bola eropa yang bermasalah dengan hutang sehingga mengalami kebangkrutan. 

Faktor yang memungkinkan hal tersebut terjadi adalah pengeluaran dalam 

pembelian pemain baru, gaji pemain, gaji pelatih, membangun stadion dan 

sebagainya (Ika et al., 2021).  

Fenomena di atas memberikan spekulasi bahwa tidak semua klub sepak bola 

berhasil bertahan dalam pangsa pasar. Indikator keberhasilan suatu perusahaan 

dapat tercermin pada harga saham, dimana adanya transaksi jual beli saham 

sebagai kekuatan pasar di Bursa Efek. Transaksi jual beli saham bagi para investor 

didasarkan pengamatan terhadap prestasi perusahaan dalam menghasilkan 

keuntungan, yang kemudian akan mempengaruhi pergerakan harga saham baik 

naik atau turunnya harga saham (Yudistira dan Adiputra, 2020). Industri sepak 

bola tidak akan berhasil tanpa adanya kinerja keuangan dan kinerja olahraga yang 

baik. Faktanya klub yang dikelola sangat baik adalah klub yang mampu 

menyeimbangkan kinerja keuangan dan kinerja olahraga, karena dalam industri 

sepak bola tidak dapat berhasil tanpa yang lain (Pereira, 2018). Kinerja olahraga 

dan kinerja keuangan yang baik merupakan sebuah usaha klub sepak bola dalam 

mencerminkan keberhasilan klub sepak bola terutama untuk klub yang telah 

melakukan Initial Public Offering (IPO).  

Kinerja olahraga dan kinerja keuangan yang bagus tentunya memberikan 

sinyal informasi yang baik pada pasar saham, dan memberi daya tarik terhadap 

para investor dalam melakukan investasi. Aktivitas investasi yang dilakukan oleh 

investor memungkinkan klub sepak bola memperoleh dana dari pihak yang 

menginvestasikan dana dalam pasar modal, guna mendukung kinerja dari klub 

sepak bola. Sedangkan pihak investor memperoleh keuntungan atas investasi yang 

dilakukan, karena aktivitas investasi oleh investor merupakan salah satu pondasi 

bertahanya pangsa pasar sepak bola. Sehingga kinerja olahraga dan kinerja 

keuangan merupakan suatu hal yang menggambarkan bagaimana sebuah industri 

sepak bola bisa menghasilkan keuntungan bagi para investor yang menanamkan 

modalnya. Sehingga hal tersebut diharapkan memberikan hubungan yang saling 

menguntungkan antara klub sepak bola dengan investor. Pelaku pasar merespon 

informasi atau berita baru yang dapat berdampak pada investasi yang dilakukan. 
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Kinerja olahraga merupakan informasi yang cukup diperhatikan oleh 

investor, karena ketika suatu klub sepak bola mampu memberikan performance 

terbaiknya dalam suatu liga maka klub sepak bola tersebut dinilai memiliki kinerja 

yang bagus dan mampu menghasilkan keuntungan. Informasi kinerja olahraga 

yang baik memberi pengaruh terhadap daya tarik investor dalam berinvestasi 

karena dipandang memiliki suatu kinerja yang baik sehingga mampu menambah 

nilai perusahaan. Laporan keuangan berperan sebagai media komunikasi antara 

kreditur dengan manajemen. Publikasi laporan keuangan berdampak pada 

pengambilan keputusan ekonomi yang rasional atas risiko yang melekat pada 

investasi. Keputusan tersebut nantinya akan membentuk harga sebuah saham.  

Kinerja olahraga dan kinerja keuangan yang bagus merupakan informasi 

positif bagi investor, yang selanjutnya akan mempengaruhi harga saham 

dikarenakan permintaan dan penawaran saham oleh investor dari kegiatan 

investasi. Harga saham sangat erat hubunganya dengan kinerja perusahaan dan 

investor. Investor umumnya akan tertarik mengenai informasi-informasi yang 

positif dari suatu perusahaan. Informasi tersebut dimungkinkan mempengaruhi 

para investor untuk melakukan investasi sehingga berpengaruh terhadap 

permintaan dan penawaran saham klub sepak bola. Permintaan dan penawaran 

saham klub sepak bola oleh investor berdampak terhadap harga saham sepak bola.  

Maci et al (2020) menjelaskan bahwa dampak positif hasil olahraga adalah 

meningkatnya harga saham klub sepak bola. Peningkatan ini dikarenakan 

komponen emosional yang mendorong pilihan investor, yang mungkin sering 

menjadi penggemar dan sangat sensitif dalam jangka pendek terhadap hasil 

olahraga. Namun adanya faktor lain sebagai pendukung kesuksesan dalam pasar 

salah satunya adalah kinerja keuangan. Menurut Putri (2019) salah satu faktor 

internal yang dapat mempengaruhi harga saham adalah pengumuman dan 

pengungkapan laporan keuangan perusahaan, seperti ramalan atas laba dimasa 

depan sebelum dan setelah akhir tahun fiskal, debt to equity ratio (DER), net 

profit margin (NPM), current ratio (CR), dividend per share (DPS), return on 

assets (ROA) dan segala hal mengenai informasi laporan keuangan. Sehingga 

melalui publikasi laporan keuangan maka pemegang saham dapat mengambil 

keputusan-keputusan ekonomi yang rasional maupun menilai risiko investasi. 
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Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian Nurcahyani dan Bhilawa 

(2021) yang meneliti pengaruh kinerja keuangan dan kinerja olahraga terhadap 

harga saham klub sepak bola. Dalam penelitian ini, peneliti memberikan indikator 

terbaru pada penilain kinerja olahraga dan harga saham, jumlah sampel yang 

digunakan, dan keterbaruan periode data penelitian.  Penelitian terdahulu yang 

dilakukan Riyandhono et al (2021) secara simultan return on investment, return of 

equity, dan debt to asset berpengaruh terhadap harga saham klub sepak bola. 

Penelitian Maci et al (2020) memberikan hasil bahwa kinerja olahraga, kinerja 

ekonomi, dan ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

harga saham klub sepak bola. Penelitian Nurcahyani dan Bhilawa (2021) 

menyimpulkan hasil bahwa rasio likuiditas, rasio solvabilitas, rasio profitabilitas, 

dan kinerja olahraga berpengaruh tapi tidak signifikan terhadap harga saham klub 

sepak bola. Penelitian terdahulu lainya yang digunakan dalam penelitian adalah, 

penelitian Ay and Enes (2020), Yudistira dan Adiputra (2020), Oral (2016), 

Allouche and Soulez (2015), dan penelitian lainya dengan hasil penelitian yang 

beragam.   

Berdasarkan latar belakang yang telah dijabarkan, maka peneliti tertarik 

untuk mengeksplorasi kembali serta meneliti lebih lanjut tentang pengaruh kinerja 

olahraga dan kinerja keuangan terhadap  harga saham sepak bola. Mengingat tidak 

menutup kemungkinan klub - klub sepak bola, terutama klub sepak bola Indonesia 

mengikuti jejak Bali United yang mulai membuka sahamnya untuk publik, 

sehingga hal tersebut merupakan informasi yang menarik minat investor untuk 

mulai melakukan bisnis investasi pada klub sepak bola. Peneliti berharap mampu 

memberikan kontribusi dalam rangka mengurangi research gap yang terjadi dan 

melengkapi penelitian terdahulu, serta mampu memberikan kontribusi dalam 

menguraikan fenomena yang terjadi. Berkelanjutan dari hal di atas, maka peneliti 

memberi judul untuk penelitian yaitu “ANALISIS PENGARUH KINERJA 

OLAHRAGA DAN KINERJA KEUANGAN TERHADAP HARGA SAHAM 

KLUB SEPAK BOLA EROPA YANG TERDAFTAR DI STOXX EUROPE 

FOOTBALL MUSIM 2016/2017 – 2020/2021”. 
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1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian dalam latar belakang, maka rumusan masalah yang 

diangkat dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:  

1. Apakah terdapat pengaruh kinerja olahraga terhadap harga saham klub 

sepak bola yang terdaftar di Stoxx Europe Football Musim 2016/2017 - 

2020/2021? 

2. Apakah terdapat pengaruh kinerja keuangan terhadap harga saham klub 

sepak bola yang terdaftar di Stoxx Europe Football Musim 2016/2017 - 

2020/2021? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan dari rumusan masalah yang telah ditentukan, sehingga peneliti 

menyimpulkan tujuan dari penelitian adalah sebagai berikut 

1. Untuk menguji pengaruh kinerja olahraga terhadap harga saham klub sepak 

bola yang terdaftar di Stoxx Europe Football Musim 2016/2017 - 

2020/2021. 

2. Untuk menguji pengaruh kinerja keuangan  terhadap harga saham klub 

sepak bola yang terdaftar di Stoxx Europe Football Musim 2016/2017 - 

2020/2021. 

 

1.4 Manfaat Penelitian 

1. Manfaat Teoritis  

Manfaat dari hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi, 

wawasan pengetahuan dan pengembangan ilmu terkait dengan pengaruh 

kinerja olahraga dan kinerja keuangan terhadap harga saham sepak bola. 

Penelitian ini juga diharapkan dapat dijadikan sebagai literatur atau referensi 

untuk penelitian selanjutnya, terkait konsentrasi bidang yang sama dengan 

penelitian ini. 

2. Manfaat Praktis 

Secara praktis, hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan 

pertimbangan dalam menerapkan variabel penelitian untuk membantu 

meningkatkan dan menjaga kestabilan nilai harga saham serta dapat menjadi 
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referensi atau bahan wacana yang bermanfaat untuk penelitian selanjutnya 

mengenai harga saham klub sepak bola. Hasil penelitian ini juga diharapkan 

dapat dijadikan sebagai bahan informasi dan pertimbangan dalam 

menentukan pilihan investasi yang tepat bagi investor terkait dengan nilai 

perusahaan, sehingga dapat menjadi acuan dalam mengambil keputusan 

seperti yang diharapkan oleh investor. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

 

 

II. KAJIAN PUSTAKA 

 

 

 

 

2.1  Landasan Teori 

2.1.1 Teori Pensinyalan (Signaling Theory) 

Michael Spence merupakan pencetus teori pensinyalan pertama kali, dalam 

penelitiannya yang berjudul Job Marketing Signaling. Teori pensinyalan 

(signaling theory) menjelaskan bahwa manajemen bertindak sebagai pemberi 

sinyal, sedangkan pihak luar sebagai pihak penerima sinyal contohnya investor 

(Spance.M, 1973). Spence mengemukakan bahwa manajemen berusaha untuk 

memberi sinyal informasi yang relevan untuk membantu investor dalam 

menentukan keputusan investasi. Informasi terkait sinyal merupakan sebuah usaha 

perusahaan dalam mencerminkan kinerja perusahaanya (Wallwiener and Schauf, 

2004).  

Teori pensinyalan secara garis besar berkaitan dengan ketersediaan 

informasi. Teori pensinyalan merupakan tindakan yang dilakukan perusahaan 

dalam memberi petunjuk kepada pemangku kepentingan khususnya investor 

berupa sinyal - sinyal informasi mengenai perusahaan itu sendiri.  Informasi yang 

dimaksud dapat berupa informasi kebijakan perusahan, informasi mengenai 

laporan keuangan, ataupun informasi lain yang diungkapkan oleh manajemen 

perusahaan secara sukarela. Perusahaan dengan kualitas baik akan sengaja 

memberikan sinyal dalam pasar, sehingga dengan demikian pasar diharapkan bisa 

memberikan perbedaan antara perusahaan dengan kualitas baik dan buruk (Putri, 

2019).  

Kurangnya informasi mengenai perusahaan menyebabkan terjadinya 

asimetri informasi. Salah satu cara untuk mengurangi asimetri informasi adalah 

dengan pemberian sinyal informasi mengenai perusahaan kepada pihak luar. 

Pengurangan asimetri informasi ini diharapkan dapat meningkatkan nilai 

perusahaan. Peningkatan nilai perusahaan disebabkan oleh adanya sinyal-sinyal 

informasi yang positif pada pasar saham kepada pihak pemangku kepentingan. 
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  Penelitian Wulansari dan Prihantoro (2018) menjelaskan bahwa dalam 

teori pensinyalan, pengguna laporan keuangan seharusnya diberikan sinyal - 

sinyal oleh perusahaan. Sinyal yang dimaksud dapat berupa informasi aktivitas 

yang sudah dilakukan manajemen dalam merealisasikan keinginan pemilik. Sinyal 

yang dimaksud dapat berupa dua belas promosi atau informasi yang 

menggambarkan bahwa perusahaan itu lebih baik dari perusahaan lainya. Teori 

pensinyalan juga memberikan penjelasan bahwa pengurangan asimetri informasi 

dapat dilakukan dengan pemberian sinyal oleh manajer, dimana manajer 

memberikan informasi penerapan akuntansi konservatisme dalam laporan 

keuangan.  

Kualitas pengungkapan informasi laporan keuangan dapat mempengaruhi 

kualitas keputusan investor, dengan demikian kualitas informasi tersebut 

dimaksudkan untuk mengurangi asimetri informasi (Rofifah, 2020). Informasi 

kinerja lapangan dan laporan keuangan yang menunjukan suatu informasi positif, 

akan memberikan dampak terhadap reaksi pasar dan mempengaruhi harga saham. 

Regulasi yang terdapat pada pasar modal dapat mengatur dan menganggap pasar 

yang efisien, sehingga harga aset yang diperdagangkan harus mencerminkan 

informasi keseluruhan yang relevan dengan keadaan perusahaan (Nurcahyani dan 

Bhilawa, 2021).  

 

2.2 Saham 

2.2.1 Pengertian Saham  

Saham (stock atau share) merupakan tanda kepemilikan atau penyertaan 

seseorang didalam suatu perseroan terbatas atau perusahaan. Wujud saham adalah 

selembar kertas yang berisikan informasi atau menerangkan sebuah kepemilikan 

dari kertas tersebut adalah sebuah perusahaan yang menerbitkan surat berharga 

tersebut. Penyertaan dalam penanaman saham pada perusahaan menyatakan 

seberapa besar porsi kepemilikan (Nurliandini, 2021). Pembelian saham oleh 

investor memungkinkan untuk memperoleh keuntungan berupa dividen maupun 

capital gain. Keputusan investasi investor sangat mempengaruhi harga saham 

sebuah perusahaan, Terjadinya permintaan dan penawaran saham oleh para 

investor akan berpengaruh terhadap pergerakan naik dan turunya harga saham.  
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2.2.2 Harga Saham 

Harga saham merupakan harga yang terbentuk dalam pasar bursa efek oleh 

pelaku pasar yang ditentukan oleh permintaan dan penawaran saham yang 

bersangkutan pada pasar modal dalam kondisi tertentu (Maci et al., 2020). Harga 

saham menjelaskan nilai sekarang (present value) dari segala penghasilan yang 

akan diterima pada masa mendatang oleh pemodal atau investor, yang dapat 

disimpulkan bahwa harga saham merupakan harga perlembar yang terjadi pada 

kondisi tertentu dan ditentukan oleh permintaan dan penawaran di pasar modal 

(Yudistira dan Adiputra, 2020). 

Harga saham merupakan jumlah pembayaran yang dilakukan investor atas 

setiap lembar saham yang diperdagangkan dengan aktif, nilai terakhir (closing 

price) yang dilaporkan ketika sekuritas terjual disebut harga pasar. Pergerakan 

harga saham pada pasar sering kali terjadi secara bersama-sama, yakni naik secara 

bersama dan turun secara bersama meskipun tidak untuk keseluruhan jenis saham. 

Sebagian jenis saham akan bergerak turun, sebagian akan bergerak naik, dan juga 

sebagian jenis saham tidak berubah (stagnan). Nilai pasar dari harga saham atau 

sekuritas merupakan harga pasar dari sekuritas itu sendiri, dan untuk jenis saham 

yang diperdagangkan secara aktif maka nilai pasar adalah harga penutupan yang 

dilaporkan pada saat sekuritas terjual (Yudistira dan Adiputra, 2020). 

Harga saham adalah refleksi atas segala bentuk keputusan investasi, 

pengelolaan aset, dan pendanaan yakni termasuk kebijakan dividen. Sehingga 

secara garis besar harga saham sangat erat hubunganya antara investor dan kinerja 

keuangan suatu perusahaan. Pembentukan harga saham ditentukan berdasarkan 

hukum permintaan dan penawaran atau kekuatan tawar-menawar atas saham itu 

sendiri. Harga saham merupakan salah satu indikator menilai keberhasilan 

pengelolaan perusahaan dan juga nilai perusahaan itu sendiri. Jika semakin tinggi 

harga saham suatu perusahaan maka semakin tinggi pula nilai perusahaan. Jika 

harga saham suatu perusahaan selalu mengalami peningkatan, maka investor atau 

bahkan calon investor menilai bahwa perusahaan berhasil dalam mengelola 

usahanya. Harga saham dapat berubah yaitu naik, turun, dan stabil setiap waktu 

yang biasanya dipengaruhi oleh beberapa faktor, diantaranya faktor internal dan 

faktor eksternal suatu perusahaan tersebut (Wulansari & Prihantoro, 2018)  
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2.2.3 Faktor yang Mempengaruhi Harga Saham 

Penelitian (Putri, 2019) menyebutkan bahwa harga saham dipengaruhi oleh 

faktor - faktor sebagai berikut: 

 

A. Faktor Lingkungan Mikro (Internal) 

1. Informasi mengenai pengumuman tentang produksi, pemasaran, penjualan 

seperti periklanan, perubahan harga, penarikan produk baru, dan lainya. 

2. Financial Announcement merupakan Informasi mengenai pengumuman 

pendanaan yaitu segala hal yang berhubungan dengan hutang dan ekuitas 

dari suatu perusahaan. 

3. Management Board of Director Announcements merupakan Informasi 

pengumuman dari badan direksi manajemen seperti pengumuman 

pergantian dan perubahan direktur, struktur organisasi, dan manajemen. 

4. Informasi pengumuman pengambilan diversifikasi, seperti laporan investasi 

ekuitas, laporan take over oleh pengakuisisi dan diakuisisi, laporan merger, 

dan investment announcements.  

5. Labour announcement merupakan informasi pengumuman mengenai 

ketenagakerjaan, seperti kontrak baru, negoisasi baru, pemogokan pekerja, 

dan lainya terkait ketenagakerjaan. 

6. Pengumuman dan pengungkapan laporan keuangan perusahaan, seperti 

ramalan atas laba dimasa depan sebelum dan setelah akhir tahun fiskal, Debt 

to Equity Ratio (DER), Net Profit Margin (NPM), Current Ratio (CR), 

Dividend Per Share (DPS), Return On Assets (ROA) dan segala hal 

mengenai informasi laporan keuangan. 

 

B. Faktor Lingkungan Makro (Eksternal) 

1. Adanya pengumuman mengenai regulasi dan deregulasi ekonomi yang 

dikeluarkan oleh pemerintah, serta pengumuman lainya seperti suku bunga 

tabungan, deposito, kurs valuta asing dan terkait inflasi. 

2. Legal Announcement yakni pengumuman terkait hukum seperti tuntutan 

karyawan terhadap manajer, tuntutan karyawan terhadap perusahaan, 

tuntutan perusahaan terhadap manajer, dan lain sebagainya. 
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3. Securities Announcement merupakan informasi pengumuman industri 

sekuritas seperti informasi laporan pertemuan tahunan. 

4. Insider Trading contohnya pembatasan atau penundaan trading, volume 

serta harga saham perdagangan, selain itu fluktuasi dan gejolak politik 

dalam negeri juga merupakan faktor yang berpengaruh signifikan terhadap 

pergerakan harga saham di bursa efek. 

 

2.3 Kinerja Olahraga 

Kinerja Olahraga merupakan konsep penampilan setiap klub sepak bola 

dalam sebuah liga atau pertandingan guna meraih kemenangan dengan mencetak 

goals sebanyak mungkin. Konsep ini dianggap sangat penting, karena 

berpengaruh pada perilaku manajemen dan kinerja perusahaan. Konsep kinerja 

olahraga tidak saja secara teknis mengukur dan mengevaluasi capaian perusahaan 

dalam beberapa aspek, tetapi juga sebagai sistem manajemen strategis 

(Nurcahyani dan Bhilawa, 2021). Implementasi yang konsisten membentuk 

budaya lokal perusahaan yang mendorong tercapainya tujuan yang diinginkan. 

Konsep kinerja yang ada sekarang ini lebih banyak di sektor bisnis, belum banyak 

perhatian peneliti akuntansi untuk menemukan dan mengembangkan konsep 

kinerja untuk klub sepak bola yang notabene di Indonesia tidak tergolong sebagai 

organisasi bisnis yang profesional sebagaimana di luar negeri. 

Kinerja olahraga pada dasarnya sangat dipengaruhi oleh pemain klub sepak 

bola itu sendiri. Pemain sepak bola dimaknai sebagai aktiva bergerak komersial, 

aktiva non financial, dan aktiva sosial ekonomis yang semuanya dalam konteks 

pemain sepak bola sebagai aktiva klub. Meskipun penelitian tersebut tidak 

mengungkapkan kinerja klub sepak bola, tetapi paling tidak telah memberikan 

informasi tentang makna pemain bagi manajemen dan sebagai kunci utama bagi 

kinerja olahraga dan nama baik klub sepak bola (Sarac and Zeren, 2016). Kinerja 

olahraga klub sepak bola menjadi salah satu pertimbangan investor. Pergerakan 

saham klub sepak bola ditunjukkan melalui peningkatan performa di lapangan dan 

memenangkan pertandingan sepak bola. Semakin banyaknya klub sepak bola 

memenangkan pertandingan akan meningkatkan pendapatan dan akan berbanding 

lurus dengan harga saham klub sepak bola (Nurcahyani & Bhilawa, 2021).  
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2.4 Kinerja Keuangan 

2.4.1 Pengertian Kinerja Keuangan 

Kinerja Keuangan merupakan kondisi keuangan perusahaan yang 

memberikan gambaran informasi keuangan perusahaan. Kinerja keuangan 

memberikan informasi baik atau buruk keadaan keuangan suatu perusahaan, 

sebagai cerminanan prestasi kerja perusahaan selama periode tertentu (Zainal dan 

Marlius, 2016). Kinerja keuangan digunakan untuk mengetahui hasil tindakan 

yang telah dilakukan dimasa lalu. Selain itu ukuran keuangan tersebut dilengkapi 

dengan ukuran non keuangan tentang kepuasan konsumen, produktivitas dan 

ektifitas biaya dan produktivitas serta komitmen personal untuk melihat 

pandangan mengenai kinerja keuangan perusahaan dimasa yang akan datang. 

Kinerja keuangan dapat terlihat pada perusahaan yang menerbitkan laporan 

keuangan, dengan melihat neraca, laporan laba rugi, laporan arus kas, serta 

melihat analisis rasio keuangan (Febriantika et al., 2021). Kinerja keuangan 

merupakan suatu ukuran seberapa baik atau tidak suatu perusahaan dapat 

memanfaatkan aset yang dimiliki untuk menghasilkan laba. Laporan keuangan 

memberikan manfaat kepada para pemangku kepentingan jika laporan keuangan 

tersebut dianalisis lebih lanjut sebelum digunakan sebagai alat bantu pembuatan 

keputusan. Informasi kinerja keuangan dapat diketahui dengan cara menghitung 

rasio-rasio keuangan yang sesuai dengan informasi pada laporan keuangan. Secara 

jangka panjang rasio keuangan juga dipakai dan dijadikan sebagai acuan dalam 

menganalisis kondisi kinerja suatu perusahaan (Subramanyam, 2014).  

 

2.4.2 Rasio Keuangan 

Analisis rasio keuangan merupakan kegiatan untuk membandingkan angka-

angka dalam laporan keuangan. Perbandingan bisa dilakukan antara satu 

komponen satu dengan komponen lainya dalam satu laporan keuangan. Analisis 

rasio keuangan adalah sebuah alat indikator untuk mengetahui kondisi keuangan 

perusahaan. Kualifikasi pendek investor umumnya lebih tertarik pada kondisi 

keuangan kualifikasi pendek dan kemampuan perusahaan untuk membayar 

dividen yang memadai. Informasi ini diperoleh dari hasil analisis rasio keuangan 

sesuai kebutuhan (Istikomah, 2017). Secara garis besar rasio keuangan merupakan 
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hasil perhitungan dari membandingkan pos-pos yang terdapat dalam laporan 

keuangan dan pemeriksaan hubungan antar bagian yang terdapat dalam laporan 

keuangan (Ross, 2015). Secara jangka panjang rasio keuangan juga dipakai dan 

dijadikan sebagai acuan dalam menganalisis kondisi kinerja suatu perusahaan. 

Rasio keuangan sebagai alat ukur kinerja keuangan memiliki tujuan dan fungsi 

tertentu, yang kemudian akan dijadikan sebagai penilaian dalam pengambilan 

keputusan. Rasio kinerja keuangan yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

rasio likuiditas, rasio solvabilitas, dan rasio profitabilitas. Kinerja keuangan yang 

diukur dengan rasio keuangan mempresentasikan suatu hasil, prestasi ataupun 

keadaan yang telah dicapai perusahaan selama satu periode atau satu kurun waktu 

tertentu. Alat pengukuran yang  sering digunakan adalah rasio keuangan, rasio 

keuangan diukur dengan menggunakan data-data yang ada dalam neraca dan laba-

rugi (Pranata & Supatmi, 2016).  

  

2.4.3 Rasio Likuiditas 

Subramanyam (2014) menjelaskan rasio likuiditas merupakan rasio yang 

menunjukan atau memperlihatkan kapabilitas suatu perusahaan dalam menutupi 

kewajiban atau utang jangka pendek dari perusahaan tersebut, secara garis besar 

rasio likuiditas juga bisa digunakan dalam pengukuran seberapa jauh tingkat 

kapabilitas suatu perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendek atas jatuh 

temponya kewajiban jangka pendek tersebut. Rasio likuiditas dalam 

menggambarkan kemampuan perusahaan tersebut untuk memenuhi hutang atau 

kewajiban secara jangka pendek, dimana perusahaan memiliki kondisi yang dapat 

serta mampu memenuhi kewajiban utama yang tanggal jatuh temponya telah 

sampai. Modal kerja merupakan kata lain dari rasio ini yakni dengan 

membandingkan total aset dan terhadap utang lancar dari perusahaan (Shofwatun 

et al., 2021). Berdasarkan uraian diatas, sehingga dapat diartikan bahwa rasio 

likuiditas merupakan rasio keuangan yang menunjukan serta memperlihatkan 

kemampuan finansial perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya 

terhadap kreditor secara tepat waktu. Perusahaan dengan tingkat likuiditas tinggi 

akan memiliki kesempatan lebih baik untuk mendapatkan berbagai dukungan 

pendanaan dari banyak pihak, contohnya investor berupa keputusan investasi. 
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2.4.4 Rasio Solvabilitas 

Rasio solvabilitas merupakan rasio yang dipergunakan dalam mengukur 

kemampuan perusahaan dalam membiayai kewajiban jangka panjangnya. Analisis 

rasio solvabilitas akan memberikan informasi penggunaan modal sendiri dan juga 

modal pinjaman serta, mampu memberikan informasi kemampuan perusahaan 

untuk memenuhi kewajiban. Rasio solvabilitas memberikan ukuran atas dana 

yang disediakan pemilik dibanding dengan keuangan yang diberikan oleh 

kreditor. Pembiayaan dengan hutang mempunyai pengaruh bagi perusahaan 

karena hutang mempunyai beban yang bersifat tetap (Subramanyam, 2014). Rasio 

solvabilitas dapat dimaknai sebagai risiko yang melekat pada perusahaan, artinya 

semakin tinggi rasio solvabilitas maka menunjukan resiko yang semakin besar. 

Rasio solvabilitas dapat menunjukan kemampuan dari suatu perusahaan dalam 

memenuhi kewajiban finansialnya (Ross, 2015). 

 

2.4.5 Rasio Profitabilitas 

Rasio profitabilitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba, biasanya berhubungan dengan 

penjualan, aktiva maupun laba dan modal sendiri. Berdirinya setiap perusahaan 

memiliki tujuan utama yaitu untuk memperoleh keuntungan. Peningkatan laba 

oleh perusahaan dinilai suatu kinerja yang baik. Profitabilitas atau kemampuan 

memperoleh laba adalah ukuran yang digunakan untuk menilai sejauh mana 

perusahaan mampu menghasilkan laba pada tingkat yang dapat diterima (Arsita, 

2021). 

Ross (2015) menyebutkan bahwa rasio profitabilitas merupakan rasio yang 

paling banyak digunakan dalam analisis rasio keuangan. Rasio ini dimaksudkan 

untuk mengukur seberapa efisien suatu perusahaan dapat memanfaatkan asetnya 

dan mengelola kegiatan operasinya. Pusat perhatian dalam rasio profitabilitas 

adalah pada hasil akhir laba bersih. Rasio Profitabilitas diartikan sebagai tolak 

ukur dalam mengetahui sejauh mana perusahaan bisa menghasilkan laba dari 

aktivitas yang dilakukan melalui semua kemampuan dan sumber yang ada seperti 

kegiatan penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, jumlah cabang dan sebagainya 

(Nurcahyani dan Bhilawa, 2021).  
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2.5 Penelitian Terdahulu 

Penelitian terdahulu digunakan penulis dalam penelitian ini yang bertujuan 

sebagai pendukung baik dari segi teori dan hasil analisis. Penelitian terdahulu 

yang digunakan dalam penelitian ini dapat dilihat dalam tabel 2.1. 

 

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu 

 

Peneliti Judul Hasil Penelitian 

(Nurcahyani 

dan Bhilawa, 

2021) 

Pengaruh Kinerja 

Keuangan dan 

Kinerja Olahraga 

Terhadap Harga 

Saham Klub 

Sepak Bola 

1. Berdasarkan hasil penelitian rasio likuiditas 

terdiri atas variabel Cash Ratio (X1c)  

berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham dengan menunjukan sig sebesar  

(0,025) Current Ratio (X1b) dan Quick 

Ratio (X1a) berpengaruh terhadap harga 

saham dengan menunjukan sig (0,425) dan 

(0,433).  

2. Variabel rasio solvabilitas yaitu Debt to 

Assets Ratio (X2a) dan Debt to Equity Ratio 

(X2b), keduanya tidak berpengaruh secara 

signifikan terhadap harga saham dengan 

menunjukan sig sebesar  (0,251) dan 

(0,982).   

3. Berdasarkan uji Return On Assets, Return 

On Equity, dan Net Profit Margin tidak 

berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham. dengan menunjukan sig sebesar 

(0,079), (0,066) dan (0,975).  

4. Sport Performance atau kinerja olahraga 

menunjukkan signifikan sebesar (0,387). 

Sehingga prestasi olahraga tidak memiliki 

pengaruh  signifikan terhadap harga saham. 

(Riyandhono 

et al., 2021) 

Faktor-Faktor 

Yang 

1. Berdasarkan uji yang dilakukan diperoleh 

hasil bahwa Return On Investment 
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Mempengaruhi 

Harga Saham 

Klub Sepak Bola 

(Studi Empiris 

Pada Klub Sepak 

Bola di Liga 

Eropa Musim 

2016-2019) 

menunjukan nilai sig sebesar  (0,157) yang 

berarti tidak berpengaruh  signifikan 

terhadap harga saham klub sepakbola. 

2. Return Of Equity tidak berpengaruh 

signifikan terhadap harga saham klub sepak 

bola dengan menunjukan nilai sig  (0,074). 

3. Debt to Asset Ratio berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap harga saham klub sepak 

bola dimana nilai sig menunjukan sebesar  

(0,001). 

4. Berdasarkan hasil analisis regresi linier 

berganda secara simultan Return 0n 

Investment, Return Of Equity, dan Debt to 

Asset Ratio berpengaruh terhadap harga 

saham klub sepak bola. 

(Ay and Enes, 

2020) 

The Effect of 

Financial and 

Sports 

Achievements of 

Football Clubs on 

Stock Values (A 

Study on 

European and 

Super League 

Clubs) 

Berdasarkan penelitian Ay and Enes  (2020) 

memperoleh hasil sebagai berikut 

1. Market Value, dan League Score,  

berpengaruh secara positif dan signifikan 

terhadap Stock  Value dengan nilai 

signifikan menunjukan sebesar (0.017), 

(0,007). Sedangkan Club Revenue 

memberikan berpengaruh negatif yang 

signifikan terhadap Stock Value dengan nilai 

signifikan menunjukan  (0, 003) . 

2. Return On Assets dan Leverage Ratio 

memberikan hubungan negatif serta tidak 

signifikan terhadap Stock Value, dengan 

nilai signifikan dari masing- masing variabel 

adalah (0, 649) dan (0,236)  

Transfer Fee, Number of Cup dan Return 

On Equity memiliki pengaruh positif yang 

tidak signifikan terhadap Stock Value 

dengan tingkat signifikan menunjukan 

sebesar (0.190).  (0, 288) dan (0, 260)  
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(Maci et al., 

2020) 

The Determinants 

of Stock Prices of 

European 

Football Clubs 

(An Empirical 

Analysis) 

Uji statistika menunjukan hasil sebagai berikut: 

1. Kinerja olahraga dengan variabel 

kemenangan memiliki hubungan yang 

positif dan signifikan terhadap harga saham 

klub sepak bola dengan nilai signifikan 

(0,007)  

2. Kinerja ekonomi yang dengan variabel 

ROA, REV, dan NI memiliki pengaruh yang 

positif dan signifikan terhadap harga saham 

klub sepakbola, dengan nilai signifikan 

sebesar (0,049), (0,057) dan (0,021).  

3. Variabel Total  Assets, Financial Debts , 

dan Index Diversification Revenue. 

memberikan pengaruh yang positif terhadap 

harga saham dengan nilai signifikansi yang 

menunjukan sebesar (0,679), (0,570), dan 

(0,720)  

(Yudistira dan 

Adiputra, 

2020) 

Pengaruh Faktor 

Internal dan 

Eksternal 

Terhadap Harga 

Saham 

Penelitian  yang dilakukan oleh Yudistira dan 

Adiputra (2020) menunjukan hasil sebagai 

berikut: 

1. Faktor internal dengan variabel ROA 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

harga saham, dengan nilai signifikan yang 

menunjukan (0,01). Variabel ROE 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 

harga saham dengan nilai sig menunjukan 

(0,04). Net Interest Margin berpengaruh 

negatif dan tidak signifikan terhadap harga 

saham dengan nilai signifikan sebesar (0,24) 

dan biaya operasional mempengaruhi secara 

negatif dan signifikan dengan menunjukan 

nilai  sig  yaitu (0,09). 

2. Faktor eksternal dengan indikator variabel 

tingkat inflasi dan suku bunga. Tingkat 

inflasi berpengaruh negatif dan tidak 
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signifikan terhadap harga saham dengan 

nilai sig (0,290).  Sedangkan tingkat suku 

bunga berpengaruh secara positif tetapi 

tidak signifikan terhadap harga saham 

dengan nilai signifikan sebesar (0,50) 

(Hagen and 

Cunha, 2019) 

The History of 

Investing in 

Football and 

Factors Affecting 

Stock Price of 

Listed Football 

Clubs 

Studi penelitian Hagen and Cunha ( 2019) 

memperoleh hasil sebagai berikut:  

1. pertumbuhan pendapatan tahunan dan nilai 

buku ekuitas memiliki efek positif pada 

harga saham klub sepak bola. 

2. Pembelian pemain dengan biaya transfer 

yang rendah berpengaruh positif terhadap 

harga saham klub sepak bola. Pembelian 

pemain dengan biaya transfer yang tinggi 

berpengaruh negatif terhadap harga saham 

sepak bola. 

3. Penjualan pemain dengan pendapatan 

transfer yang tinggi berpengaruh positif 

terhadap harga saham klub sepak bola. 

Penjualan  pemain dengan harga transfer 

yang rendah berpengaruh negatif terhadap 

harga saham sepak bola, 

4. Kemenangan yang diperoleh klub sepak 

bola berdampak pada investasi dan 

berpengaruh terhadap harga saham klub 

sepak bola 

(Supriadi dan 

Ariffin, 2018) 

Pengaruh Kinerja 

Keuangan 

Terhadap Harga 

Saham 

1. Return On Asset (ROA) berpengaruh negatif 

dan tidak signifikan terhadap harga saham 

dengan nilai signifikansi menunjukan 

(0.523). 

2. Net Profit Margin (NPM) berpengaruh 

positif terhadap harga saham dengan nilai 

signifikansi menunjukan (0.104).. 

3. Debt to Asset Ratio (DAR) berpengaruh 

positif signifikan terhadap harga saham 
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dengan nilai signifikansi menunjukan 

(0.0,016).. 

4. Price Earning Ratio (PER)berpengaruh 

positif signifikan terhadap harga saham 

dengan nilai signifikansi menunjukan 

(0.005). 

(Rey and 

Santelli, 2017) 

The Relationship 

between Financial 

Ratios and 

Sporting 

Performance in 

Italy's Serie A 

Berdasarkan studi empiris yang dilakukan 

penelitian ini memperoleh hasil sebagai berikut: 

1. Kinerja keuangan yang lebih baik mencapai 

kinerja olahraga terbaik. Terbukti bahwa di 

Serie A, penampilan olahraga terbaik 

dicapai oleh tim sepak bola yang not 

indebted. 

2. Kinerja olahraga yang baik dimiliki oleh 

klub yang paling solid dalam perspektif 

dalam segi ekonomi dan keuangan. 

3. Kinerja olahraga yang baik meningkatkan 

pendapatan klub sepak bola sehingga 

meningkatkan keuangan. Kinerja olahraga 

dan kinerja keuangan yang baik mampu 

mengundang investor asing dan swasta 

untuk berinvestasi pada klub sepak bola. 

(Sarac and 

Zeren, 2016) 

The Effect of 

Soccer 

Performance on 

Stock Return: 

Empirical 

Evidence From 

“The Big Three 

Clubs” of Turkish 

Soccer League 

Berdasarkan hasil uji diperoleh hasil sebagai 

berikut. 

1. Kinerja klubsepak bola Beşiktaş, 

Galatasaray dan Fenerbahec yang diukur 

dengan selisih jumlah gol yang didapatkan 

dalam sebuah liga berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap stock return.  

2. Market Average Return sebagai variabel 

kontrol memiliki pengaruh untuk 

menjelaskan hubungan pengaruh kinerja 

olahraga terhadap stock return  klub  

sepakbola. 

3. Betting Odds, Derby, International, Venue, 
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Day League sebagai variabel kontrol tidak 

memiliki pengaruh dalam menjelaskan 

hubungan kinerja olahraga dan stock return  

klub  sepak bola. 

(Allouche and 

Soulez, 2015) 

Determinants Of 

Share Price 

Variations Of 

Listed Football 

Clubs (Empirical 

Evidence From 

English Football 

Leagues) 

1. Hasil olahraga mempengaruhi harga saham 

secara positif setelah kemenangan dalam 

pertandingan, tetapi harga saham 

dipengaruhi secara negatif setelah kekalahan 

atau eliminasi. 

2. Faktor ekonomi dan publikasi laporan 

berpengaruh positif terhadap harga saham 

sepak bola. Terlihat pada harga saham 

Manchester United hampir secara eksklusif 

bergantung pada faktor ekonomi dan 

keuangan, dengan sumber daya manusia dan 

acara olahraga yang memiliki pengaruh 

yang lebih kecil. 

3. Penjualan pemain berpengaruh positif 

terhadap harga saham klub sepak bola. 

Pembelian pemain berpengaruh negatif 

terhadap harga saham klub sepak bola.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



22 
 

2.6 Pengembangan Hipotesis 

2.6.1 Pengaruh Kinerja Olahraga terhadap Harga Saham Klub Sepak Bola  

Kinerja olahraga merupakan informasi yang cukup diperhatikan oleh pihak 

pemangku kepentingan, karena ketika suatu klub sepak bola mampu memberikan 

performance terbaiknya dalam suatu liga maka klub sepak bola tersebut dinilai 

memiliki kinerja olahraga yang bagus. Informasi kinerja olahraga memungkinkan 

suatu pengaruh terhadap daya tarik investor dalam berinvestasi pada klub sepak 

bola karena dipandang memiliki suatu kinerja yang baik sehingga mampu 

menambah nilai perusahaan. Daya tarik investor memberi pengaruh terhadap 

permintaan dan penawaran saham sepak bola. Semakin banyak peningkatan 

kinerja sepak bola yang ditandai dengan banyaknya kemenangan yang diraih pada 

setiap pertandingan akan berdampak pada peningkatan pendapatan. Meningkatnya 

pendapatan dan akan berbanding lurus dengan harga saham sepak bola (Rey and 

Santelli, 2017). 

Kinerja olahraga memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap harga 

saham klub sepak bola. Hasil tersebut dimungkinkan karena adanya kinerja 

olahraga yang baik maka memungkinkan untuk klub sepak bola menaikan nilai 

klub sepak bola tersebut, selain itu ketika klub sepak bola memenangkan 

pertandingan maka klub sepak bola akan menerima pendapatan yang lebih atas 

hak siar dan sponsor. Selain itu jika klub sepak bola sering memenangkan 

pertandingan maka kemungkinan besar namanya akan menjadi sorotan publik atas 

prestasi tersebut (Maci et al., 2020). Kemenangan klub sepak bola dalam sebuah 

pertandingan tentunya menjadi sinyal yang baik bagi investor, karena dengan 

adanya kemenangan memungkinkan menambah nilai dari klub sepak bola itu 

sendiri. Sinyal atas informasi tersebut yang memungkinkan akan mempengaruhi 

minat investor dalam melakukan investasi, sehingga mempengaruhi permintaan 

dan penawaran saham klub sepak bola.  

 

Berdasarkan keterkaitan pengaruh diatas maka hipotesis yang dirumuskan 

oleh peneliti adalah: 

 

H1: Kinerja Olahraga berpengaruh terhadap harga saham klub sepak bola yang 

terdaftar di Stoxx Europe Football Musim 2016/2017 - 2020/2021. 
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2.6.2 Pengaruh Rasio Likuiditas terhadap Harga Saham Klub Sepak Bola 

Rasio likuiditas merupakan rasio yang dipergunakan dalam mengukur 

ketersedian kapabilitas terhadap pemenuhan utang jangka pendek perusahaan. 

Rasio likuiditas digunakan dalam mengukur ketersediaan yang dimiliki oleh klub 

sepak bola dalam memenuhi kebutuhan kas dalam dalam jangka pendek. Rasio 

likuiditas diperlukan dalam menganalisis kemampuan perusahaan menghasilkan 

profit dan ukuran modal kerja (Riyandhono et al., 2021). Berdasarkan penelitian, 

rasio likuiditas mempengaruhi harga saham sepak bola, hasil penelitian ini juga 

diperkuat dengan signaling theory. Informasi  luar biasa yang terdapat pada 

kemampuan aktivitas operasi dalam jangka pendek sebuah klub sepak bola, akan 

berpengaruh terhadap nilai pasar perusahaan sepak bola itu sendiri, dalam 

penelitian ini harga pasar itu dimaksudkan kepada harga saham klub sepak bola. 

Artinya kemampuan aktivitas operasi dalam jangka pendek sebuah klub sepak 

bola yang bagus tentunya memberikan gambaran bahwa klub sepak bola tersebut 

memungkinkan untuk terus beroperasi, dan hal tersebut merupakan informasi 

yang bagus untuk para investor (Nurcahyani dan Bhilawa, 2021).   

Rasio likuiditas mampu menggambarkan situasi keuangan perusahaan 

dengan memberikan informasi sejauh mana perusahaan dapat memenuhi 

kewajiban lancar tanpa harus meningkatkan modal, dengan kata lain rasio 

likuiditas mempresentasikan kemampuan mengubah aset menjadi uang tunai 

dengan cepat dan ekonomis. Rasio likuiditas yang baik, yakni tidak terlalu rendah 

dan tidak terlalu tinggi memberikan informasi kepada investor, bahwa suatu 

perusahaan mengoptimalkan kegiatan operasionalnya. Sehingga memungkinkan 

investor untuk memiliki ketertarikan dalam berinvestasi, selanjutnya 

mempengaruhi permintaan dan penawaran harga saham klub sepak bola 

(Riyandhono et al., 2021).  

 

Berdasarkan keterkaitan pengaruh diatas maka hipotesis yang dirumuskan 

oleh peneliti adalah: 

 

H2 : Rasio likuiditas berpengaruh positif terhadap harga saham klub sepak bola 

yang terdaftar di Stoxx Europe Football Musim 2016/2017 - 2020/2021. 
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2.6.3 Pengaruh Rasio Solvabilitas terhadap Harga Saham Klub Sepak Bola. 

Rasio solvabilitas menguji kesanggupan klub sepak bola dalam memenuhi 

kewajiban jangka panjangnya. Penelitian mengenai rasio solvabilitas terhadap 

harga saham klub sepak bola memperoleh hasil yaitu, secara simultan rasio 

solvabilitas berpengaruh terhadap harga saham klub sepak bola (Riyandhono et 

al., 2021). Investor cenderung tidak akan berminat melakukan investasi pada klub 

sepak bola dengan rasio solvabilitas yang tinggi, dikarenakan dengan tingkat 

utang jangka panjang yang tinggi akan berdampak pada kebangkrutan klub sepak 

bola tersebut (Yudistira dan Adiputra, 2020).  

Rasio solvabilitas yang tinggi memungkinkan mempengaruhi minat 

investor, sehingga berdampak pada permintaan dan penawaran saham. Informasi 

mengenai rasio solvabilitas dimungkinkan mempengaruhi naik dan turunya harga 

saham. Peningkatan utang akan berdampak pada laba bersih perusahaan. Hutang 

yang besar berdampak buruk terhadap kinerja suatu perusahaan, penyebab hal 

tersebut adalah semakin besar beban bunga yang ditanggung dan mengurangi 

keuntungan. Sehingga akan berpengaruh pula pada dividen yang akan dibagikan.  

 

Berdasarkan uraian di atas maka dirumuskan hipotesis dalam penelitian ini 

adalah: 

 

H3 : Rasio solvabilitas berpengaruh negatif terhadap harga saham klub sepak 

bola yang terdaftar di Stoxx Europe Football Musim 2016/2017 - 2020/2021 

 

2.6.4 Pengaruh Rasio Profitabilitas terhadap Harga Saham Klub Sepak Bola. 

Rasio Profitabilitas diperuntukan dalam pengukuran laba sebagai bahan 

evaluasi komponen laba, rasio ini juga mengukur bagaimana tingkat efektivitas 

manajemen klub sepak bola dalam menghasilkan laba. Rasio profitabilitas yang 

baik tentunya merupakan sinyal informasi yang bagus untuk investor, sehingga 

mampu mempengaruhi minat investor dalam melakukan investasi pada industri 

klub sepak bola. Pertumbuhan pendapatan tahunan dan nilai buku ekuitas 

memiliki efek positif pada harga saham klub sepak bola sehingga penggunaan 

rasio profitabilitas berpengaruh terhadap harga saham sepak bola. Teori 

pensinyalan menjelaskan bahwa adanya informasi luar biasa seperti laba yang 



25 
 

tinggi, memungkinkan investor memperoleh keuntungan atas investasinya (Hagen 

and Cunha, 2019).  

Rasio profitabilitas mempresentasikan kemampuan kinerja perusahaan 

dalam menghasilkan laba dari jumlah modal yang dimiliki, tingkat rasio 

profitabilitas yang tinggi tentu memberikan pandangan baik terhadap dividen atas 

suatu investasi. Rasio profitabilitas yang baik, merupakan informasi positif bagi 

para investor atas perspektif keuntungan yang akan diperoleh, sehingga akan 

mempengaruhi keputusan investor dalam menanamkan modalnya, hal tersebut 

tentu akan berpengaruh terhadap minat investor atas suatu saham klub sepak bola 

sehingga berdampak pada harga saham klub sepak bola. Permintaan dan 

penawaran saham sepak bola terjadi akibat adanya sinyal informasi informasi 

yang baik mengenai laba perusahaan sehingga memberikan pengaruh terhadap 

ekspektasi keuntungan para investor terhadap investasinya yang selanjutnya akan 

berdampak pada harga saham klub sepak bola.   

 

Berdasarkan uraian di atas maka dirumuskan hipotesis dalam penelitian ini 

adalah: 

 

H4 : Rasio profitabilitas berpengaruh positif terhadap harga saham klub sepak 

bola yang terdaftar di Stoxx Europe Football Musim 2016/2017 - 

2020/2021.  
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2.7 Kerangka Penelitian 

Berdasarkan uraian yang telah dikemukakan sebelumnya, maka variabel 

yang terkait dalam penelitian ini dapat dirumuskan melalui suatu kerangka 

penelitian yang digambarkan sebagai berikut:  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2.1 Kerangka Penelitian 
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III.METODE PENELITIAN 

 

 

 

 

3.1 Jenis dan Sumber Data 

Penelitian ini menggunakan jenis data kuantitatif, sedangkan sumber data  

menggunakan data sekunder. Data sekunder adalah data yang diperoleh secara 

tidak langsung oleh peneliti atau pengumpul data. Sumber data dalam penelitian 

ini diperoleh dari situs, Stoxx.Com, Investing.id, Laporan tahunan klub sepak bola, 

Yahoo Financial, Uefa.Com, dan situs resmi lain yang menyediakan informasi 

yang dibutuhkan peneliti. 

 

3.2 Populasi dan Sampel 

3.2.1 Populasi 

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah klub sepak bola 

profesional resmi di eropa yang juga terdaftar sebagai organisasi publik di Stoxx 

Europe Football. Pengambilan data sampel dan populasi diperoleh dari informasi 

yang disediakan oleh Stoxx Europe Football. Berdasarkan informasi dan data dari 

Stoxx Europe Football jumlah klub sepak bola yang menjadi populasi dalam 

penelitian ini adalah sebanyak 23 klub sepak bola yang dapat dilihat pada tabel 

3.1. 

 

Tabel 3.1 Daftar Klub Sepak Bola yang Terdaftar Sebagai Anggota Stoxx Europe 

Football 

 

No Nama Sektor Negara RIC 

1.  Aalborg Boldspilklub Travel dan Leisure DK AAB.CO 

2.  Afc Ajax Travel dan Leisure NL AJAX.AS 

3.  AGF Travel dan Leisure DK AGFeb.CO 

4.  Aik Football Travel dan Leisure SE AIKb.NGM 

5.  As Roma Travel dan Leisure IT ASR.MI 

6.  Besiktas Travel dan Leisure TR BJKAS.IS 
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7.  Borussia Dortmund Travel dan Leisure DE BVB.DE 

8.  Brondby If B Travel dan Leisure DK BIF.CO 

9.  Celtic Travel dan Leisure GB CCP.L 

10.  Fenerbahce Sportif 

Hizmet 

Travel dan Leisure TR FENER.IS 

11.  Futebol Clube Do Porto Travel dan Leisure PT FCPP.LS/FCP.

LS 

12.  Galatasaray Travel dan Leisure TR GSRAY.IS 

13.  Juventus Travel dan Leisure IT JUVE.MI 

14.  Lazio Travel dan Leisure IT SSL.MI 

15.  Olympique Lyonnais Travel dan Leisure FR OLG.PA 

16.  Parken Sport and 

Entertainment  

Travel dan Leisure DK PARKEN.CO 

17.  Ruch Chorzów Travel dan Leisure PL RCW.WA 

18.  Rangers (RFC) Travel dan Leisure GB   RFC 

19.  Silkeborg Travel dan Leisure DK SIF.CO 

20.  Sport Lisboa E Benfica Travel dan Leisure PT SLBEN.LS 

21.  Sporting Clube De 

Portugal 

Travel dan Leisure PT SCP.LS 

22.  Teteks Ad Tetovo (Fk 

Teteks) 

Travel dan Leisure MK TETE.MKE 

23.  Trabzonspor Sportif 

Yatirim 

Travel dan Leisure TR TSPOR.IS 

Sumber: stoxx.com (data diolah) 

 

3.2.2 Sampel 

Sampel merupakan sebagian atau sekumpulan data yang mewakilkan sebuah 

populasi dalam penelitian, dalam penelitian ini menggunakan teknik Purposive 

Sampling. Pengambilan sampel purposive mengacu pada sekelompok teknik 

pengambilan sampel non-probability artinya unit yang dipilih karena memiliki 

karakteristik yang butuhkan dalam sampel penelitian. Perusahaan yang digunakan 

merupakan perusahaan yang telah memenuhi kriteria sampel yang diinginkan. 

sehingga peneliti memberikan kriteria dan ketentuan khusus terhadap sampel 

penelitian yang akan diambil. Tujuan penggunaan teknik purposive sampling 

adalah agar data yang diperoleh secara logis dapat dianggap mewakili populasi 

pada dalam penelitian ini. Cakupan ketentuan yang dimaksud oleh peneliti adalah 

sebagai berikut: 

1. Sampel yang dipilih merupakan klub sepak bola dengan menyajikan data 

laporan keuangan klub sepak bola yang dapat diakses sepenuhnya selama 

periode penelitian yakni 2016 - 2021. 
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3.3 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel Penelitian 

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah harga saham klub sepak bola, 

sedangkan variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

kinerja olahraga, rasio likuiditas, rasio solvabilitas, dan rasio profitabilitas. 

Pengukuran variabel dependen dalam penelitian ini dengan mempertimbangkan 

mata uang, sehingga mata uang yang digunakan dalam penilaian harga saham 

adalah mata uang Euro (€). Pengukuran variabel independen dalam penelitian ini 

yaitu rasio likuiditas , solvabilitas dan profitabilitas dengan melihat rata - rata  

nilai aset lancar, hutang lancar, total aset, total hutang dan laba setelah pajak pada  

laporan keuangan selama musim pertandingan. Klub sepak bola yang tidak 

menggunakan mata Euro dalam harga saham dan laporan keuangannya maka, 

akan dikonversi ke dalam mata uang Euro sesuai dengan tanggal data penelitian. 

 

A. Harga Saham 

Harga saham merupakan harga yang terbentuk dalam pasar bursa efek oleh 

pelaku pasar yang ditentukan oleh permintaan dan penawaran saham yang 

bersangkutan dalam kondisi tertentu (Maci et al., 2020). Pengukuran variabel 

harga saham dalam penelitian ini mempertimbangkan mata uang Euro (€). Klub 

sepak bola yang tidak menggunakan mata Euro dalam harga saham dan laporan 

keuangannya maka, akan dikonversi ke dalam mata uang Euro sesuai dengan 

tanggal data penelitian. Harga saham dalam penelitian ini menggunakan rata - rata 

harga penutupan saham bulanan selama musim pertandingan, yang dapat 

dirumuskan sebagai berikut: 

 

Y =
Jumlah Harga Penutupan Saham Bulanan

12 
 

   

B. Kinerja Olahraga 

Kinerja olahraga merupakan Kinerja atau kemampuan klub sepak bola 

dalam memperoleh poin pada sebuah pertandingan dengan hasil kemenangan atau 

kekalahan. Dalam penelitian ini indikator penilaian kinerja olahraga menggunakan 

pembobotan poin yang diambil dari penelitian Silva (2015). Pembobotan poin 
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dimaksudkan untuk memberi penilaian yang relevan dengan tingkat liga yang 

diikuti klub sepak bola. Indikator penilaian kinerja olahraga dapat terlihat pada 

tabel 3.3 yang termuat pada lampiran penelitian. Kinerja olahraga dalam 

penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut: 

 

KO = CL + EL + LAK 

 

C. Rasio Likuiditas 

Rasio likuiditas adalah kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi 

kewajiban jangka pendek, atau pengukuran tingkat kapabilitas sepak bola dalam 

memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Rasio likuiditas mampu menggambarkan 

situasi keuangan perusahaan dengan memberikan informasi sejauh mana 

perusahaan dapat memenuhi kewajiban lancar tanpa harus meningkatkan modal, 

dengan kata lain rasio likuiditas mempresentasikan kemampuan mengubah aset 

menjadi uang tunai dengan cepat dan ekonomis. Indikator rasio likuiditas yang 

digunakan dalam penelitian adalah Current Ratio:  

Current Ratio (rasio lancar) merupakan rasio yang dipergunakan dalam 

pengukuran kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban jangka pendek 

yang akan segera jatuh tempo, dalam hal ini dilihat dari hubungan atau 

perbandingan seluruh aset lancar dengan kewajiban lancar perusahaan yang 

mencerminkan tingkat upaya dalam pengembalian kewajiban lancar dalam 

periode tertentu. Rata – rata nilai Current Ratio adalah 2 kali atau 200%. Rumus 

yang digunakan dalam perhitungan yaitu: 

 

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
Aset Lancar

Utang Lancar
 

 

D. Rasio Solvabilitas 

Rasio solvabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

kewajiban jangka pendek dan jangka panjang perusahaan. Rasio solvabilitas 

memberikan informasi mengenai perbandingan aset yang dimiliki kreditur 
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terhadap aset yang dimiliki oleh pemegang saham. Indikator yang digunakan 

dalam menghitung rasio solvabilitas untuk penelitian ini adalah Debt to Assets 

Ratio. Debt to Assets Ratio atau rasio utang terhadap aset merupakan rasio yang 

diperuntukan dalam pengukuran besarnya aset perusahaan yang dapat dibiayai 

oleh utang perusahaan, atau dalam kata lain mengukur besarnya pengaruh hutang 

terhadap pengelolaan aset perusahaan. Semakin besar nilai Debt to Assets Ratio 

yang memproyeksikan rasio solvabilitas maka akan berdampak pada resiko yang 

lebih tinggi bagi perusahaan. Rumus yang digunakan untuk mengukur nilai Debt 

to Assets Ratio yaitu: 

 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
Total Utang

Total Aset
 

 

E. Rasio Profitabilitas 

Rasio profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan  

laba atau keuntungan dari segala bentuk aktivitas perusahaan. Rasio profitabilitas 

merupakan salah satu rasio yang digunakan untuk menilai kesehatan keuangan 

perusahaan, sekaligus menilai efektivitas kinerja perusahaan dalam periode 

tertentu. Indikator yang digunakan untuk menghitung rasio profitabilitas dalam 

penelitian ini menggunakan Return On Assets. 

Return On Assets merupakan rasio yang menunjukkan hasil (return) atas 

jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan. Rasio ini merupakan suatu 

ukuran tentang keefektifitasan manajemen dalam mengelola asetnya guna 

memperoleh laba. Pengelolaan yang baik tentunya akan memberikan pandangan 

bagi para investor dan memberikan sinyal informasi yang bagus. Rata-rata standar 

industri untuk return on asset yaitu 30% atau 0,3 (Arsita, 2021). Rumus yang 

digunakan untuk menghitung Return On Assets dalam penelitian ini yaitu: 

 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑂𝑛 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 =
Laba Bersih Setelah Pajak dan Bunga

Total Aset
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3.4 Teknik Analisis Data 

Teknik analisis data merupakan proses pengolahan data yang telah 

didapatkan oleh peneliti dan diolah sesuai dengan kebutuhan peneliti. Penelitian 

ini menggunakan analisis linier berganda untuk menguji pengaruh antara variabel 

bebas dengan variabel terikat. Kemudian pengolahan data akan dilakukan dengan 

menggunakan aplikasi pengolah data statistik yakni SPSS (Statistical Package 

For Social Science). 

 

3.4.1 Statistik Deskriptif  

Statistik deskriptif dalam penelitian merupakan proses transformasi data 

dalam penelitian ke dalam bentuk tabulasi sehingga data lebih mudah dipahami. 

Statistik deskriptif memberikan gambaran data kedalam bentuk nilai rata-rata 

(mean) standar deviasi, maximum dan minimum. Statistik deskriptif ini dilakukan 

untuk menggambarkan atau mendeskripsikan suatu data menjadi sebuah informasi 

yang mudah dipahami dan juga jelas. Data yang diteliti dalam analisis statistik 

deskriptif adalah Harga Saham, Kinerja Olahraga, Rasio Likuiditas, Rasio 

Solvabilitas, dan Rasio Profitabilitas. 

 

3.4.2 Uji Asumsi Klasik  

Pengujian hipotesis memerlukan pengujian asumsi klasik sebelum 

melaksanakan analisisnya. Pengujian asumsi klasik bertujuan memberikan 

kepastian bahwa persamaan regresi yang didapatkan memiliki ketepatan dalam 

estimasi, tidak bias dan konsisten (Widarjono, 2018). Penggunaan analisis regresi 

linear pada hipotesis harus memenuhi asumsi-asumsi yang berkaitan dengan 

residu dari model regresi tersebut. Sebelum dilakukan uji hipotesis terlebih dahulu 

dilakukan uji asumsi klasik yang meliputi uji normalitas, uji multikolinearitas, uji 

autokorelasi dan uji heteroskedastisitas. 

 

3.4.2.1 Uji Normalitas 

Uji normalitas merupakan salah satu bagian uji asumsi klasik yang 

memiliki fungsi melakukan pengujian dalam model regresi, yakni apakah variabel 

residual atau pengganggu memiliki distribusi normal (Widarjono, 2018). Uji 
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normalitas dilakukan untuk menguji apakah dalam model regresi variabel 

independen dan variabel dependen atau keduanya mempunyai distribusi normal 

atau tidak. Apabila variabel tidak berdistribusi secara normal maka hasil uji 

statistik akan mengalami penurunan. Untuk mendeteksi normalitas data dapat 

dilakukan menggunakan uji Kolmogorov Smirnov Test. Data berdistribusi normal 

apabila nilai asymptotic significance > 0,05.  Artinya jika data tersebut memiliki 

tingkat signifikansi lebih besar dari 0,05 atau 5% maka dapat disimpulkan data 

tersebut berdistribusi normal. 

 

3.4.2.2 Uji Multikolinieritas  

Uji multikolinearitas merupakan salah satu bagian uji asumsi klasik yang 

memiliki fungsi melakukan pengujian dalam model regresi linier dengan maksud 

mengetahui apakah dapat ditemukan adanya korelasi antar variabel independen 

(Widarjono, 2018). Pengujian multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah 

model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel independen. Model 

regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi antara variabel bebas atau tidak 

terjadi gejala multikolinearitas. Menurut Widarjono (2018) data yang bebas dari 

gejala multikolinearitas memiliki kriteria sebagai berikut: 

1. Jika dalam model regresi nilai VIF ≥ 10 maka terjadi multikolinearitas atau 

variabel bebas harus dikeluarkan dari persamaan supaya hasil yang 

diperoleh tidak bias. 

2. Jika nilai model regresi mempunyai nilai tolerance ≥ 1 maka menunjukkan 

terjadi multikolinearitas pada variabel penelitian. 

 

3.4.2.3 Uji Heteroskedastisitas  

Uji Heteroskedastisitas merupakan salah satu bagian uji asumsi klasik 

yang memiliki fungsi melakukan pengujian dengan maksud mengetahui apakah 

terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan 

yang lain dalam model regresi (Widarjono, 2018). Homoskedastisitas merupakan 

ketetapan variance dari residual antara pengamatan dengan pengamatan lain, jika 

hasil uji adalah homoskedastisitas maka data penelitian baik. Pengujian  

heteroskedastisitas dalam penelitian ini dilihat dari nilai signifikansi, jika hasil uji 
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signifikansi lebih besar dar 0,05 maka data dala penelitian bebas dari gejala 

heteroskedastisitas. 

 

3.4.2.4 Uji Autokorelasi  

Pengujian autokorelasi merupakan salah satu bagian uji asumsi klasik yang 

memiliki fungsi melakukan pengujian dalam model regresi linier dengan maksud 

mengetahui apakah terdapat korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t1 

(sebelumnya) terhadap kesalahan pada periode t. Problem autokorelasi terjadi 

apabila terdapat korelasi (Widarjono, 2018). Penelitian ini dalam mendeteksi 

adanya gejala autokorelasi atau tidak menggunakan uji Durbin Watson. Uji 

Durbin Watson adalah cara untuk mendeteksi autokorelasi, dimana model regresi 

linear berganda terbebas dari autokorelasi jika nilai Durbin Watson hitung terletak 

di daerah tidak ada autokorelasi positif dan negatif. Model regresi yang baik 

adalah regresi yang bebas dari autokorelasi. Uji Durbin Watson adalah cara untuk 

mendeteksi autokorelasi, dimana model regresi linear berganda terbebas dari 

autokorelasi jika nilai Durbin Watson hitung terletak di daerah tidak ada 

autokorelasi positif dan negatif. Pengujian autokorelasi penelitian ini 

menggunakan uji Durbin-Watson (Widarjono, 2018) 

 

3.4.3 Metode Analisis Regresi Berganda  

Teknik analisis data dalam penelitian ini menggunakan metode analisis 

regresi berganda, yang bertujuan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh 

variabel Kinerja Olahraga, Rasio Likuiditas, Rasio Solvabilitas dan Rasio 

Profitabilitas terhadap variabel Harga Saham. Persamaan regresi yang dirumuskan 

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:  

HS = α + β1KO + β2CuR + β4DAR + β6ROA + e 

 

Keterangan: 

HS = Harga Saham   

α = Konstanta  

KO  = Kinerja Olahraga (X1) 

Cur = Current Ratio (X2) 
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DAR = Debt to Assets Ratio (X3)  

ROA  = Return On Assets (X4a) 

ROE = Return On Equity (X4b) 

NPM  = Net Profit Margin (X4c) 

β1  = Koefisien Regresi Kinerja Olahraga 

β2  = Koefisien Regresi Current Ratio 

β3  = Koefisien Regresi Debt to Assets Ratio 

β4  = Koefisien Regresi Return On Assets 

e  = Error term 

 

3.4.4 Uji Hipotesis 

Uji Hipotesis Pengujian hipotesis merupakan salah satu bentuk uji yang 

memiliki fungsi melakukan pengujian dengan dimaksudkan untuk mengetahui 

ketepatan dan keakuratan data dan hasil pengujian. Pengujian hipotesis dilakukan 

untuk menyatakan hubungan antara variabel dependen, yaitu harga saham klub 

sepak bola dengan variabel independen, yaitu kinerja olahraga klub sepak bola 

sebagai X1. Rasio likuiditas dengan proksi Current Ratio sebagai X2. Rasio 

solvabilitas dengan proksi Debt to Asset Ratio sebagai X3. Rasio profitabilitas 

dengan proksi Return On Asset, Return On Equity, dan Net Profit Margin sebagai 

X3. Pengujian hipotesis dalam penelitian yang dilakukan terdiri dari uji T, uji F, 

dan uji koefisien determinasi. Koefisien β bernilai positif (+) maka terjadi 

pengaruh searah antara variabel independen dengan variabel dependen, demikian 

pula sebaliknya, bila koefisien β bernilai negatif (-) hal ini menunjukkan adanya 

pengaruh negatif dimana kenaikan nilai variabel independen akan mengakibatkan 

penurunan nilai variabel dependen (Widarjono, 2018). Untuk menguji hipotesis 

penelitian ini ditentukan dengan pemenuhan kriteria hasil uji. Penentuan 

keputusan dalam hipotesis penelitian dapat menggunakan beberapa kriteria 

pengambilan keputusan (Widarjono, 2018). Kriteria pengujian hipotesis adalah 

sebagai berikut: 

 

1. Jika  nilai Signifikan t > 0,05 atau bila nilai signifikansi lebih dari nilai α 

0,05 maka Ho diterima dan menolak Ha. Berarti variabel independen secara 
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individual tidak berpengaruh terhadap variabel dependen yakni Harga 

Saham klub sepak bola. 

2. Jika  nilai Signifikan t < 0,05 atau bila nilai signifikansi kurang dari nilai α 

0,05 maka Ho ditolak dan menerima Ha. Berarti variabel independen secara 

individual berpengaruh terhadap variabel dependen yakni Harga Saham klub 

sepak bola. 

 

3.4.4.1 Uji Parsial (Uji T)  

Uji parsial (uji t) merupakan salah satu bentuk uji yang memiliki fungsi 

melakukan pengujian dengan maksud untuk mengetahui dan memperlihatkan 

apakah masing – masing variabel bebas mempengaruhi variabel terikat secara 

signifikan atau tidak signifikan (Widarjono, 2018). Penentuan keputusan dalam 

hipotesis penelitian dapat menggunakan beberapa kriteria pengambilan keputusan 

menggunakan pengujian dua sisi dengan kriteria sebagai berikut: 

1. Jika  nilai Signifikan t > 0,05 atau bila nilai signifikansi lebih dari nilai α 

0,05 maka menerima Ho dan menolak Ha. Berarti variabel independen 

secara individual tidak berpengaruh terhadap variabel dependen yakni Harga 

Saham klub sepak bola. 

2. Jika  nilai Signifikan t < 0,05 atau bila nilai signifikansi kurang dari nilai α 

0,05 maka Ho ditolak dan menerima Ha. Berarti variabel independen secara 

individual berpengaruh terhadap variabel dependen yakni Harga Saham klub 

sepak bola. 

 

3.4.4.2 Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Uji Koefisien Determinasi (R2)  Merupakan suatu bentuk pengujian 

dengan fungsi pengujian yang bertujuan untuk memahami dan menampilkan 

koefisien yang menunjukkan besarnya perubahan variabel bebas yang termasuk 

dalam interpretasi regresi. Mengetahui seberapa kuat variabel independen 

mempengaruhi variabel dependen dapat diketahui melalui koefisien determinasi 

atau nilai koefisien determinasi (Widarjono, 2018). Koefisien determinasi (R 2 ) 

dinyatakan dalam persentase yang nilainya berkisar antara 0 < R2 < 1 . Nilai yang 

mendekati satu berarti variabel-variabel independen memberikan hampir semua 



 
37 

 

informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi-variabel independen. Nilai 

yang mendekati nol maka variabel-variabel independen memiliki kemampuan 

yang kecil untuk memprediksi variasi-variabel independen. 

 

3.4.4.3 Uji Validitas Model (Uji F)  

Uji validitas model merupakan salah satu bentuk uji yang memiliki fungsi 

melakukan pengujian dengan dimaksudkan untuk mengetahui dan 

memperlihatkan keterpengaruhan secara bersamaan variabel independen terhadap 

variabel dependen yang berupa ke dalam bentuk regresi berganda. Pengujian ini 

dilakukan dengan berdasarkan melihat nilai F serta nilai signifikansi (Widarjono, 

2018). Uji kelayakan model dilakukan untuk mengukur ketepatan fungsi regresi 

sampel dalam menaksir nilai aktual secara statistik. Berikut adalah hasil uji F dari 

model regresi penelitian. Widarjono (2018) menjelaskan bahwa apabila nilai 

signifikan F > 0,05 berarti model regresi dalam penelitian ini tidak layak untuk 

digunakan dalam penelitian. Sedangkan jika nilai signifikan F < 0,05 berarti 

model regresi dalam penelitian ini layak untuk digunakan dalam penelitian. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

 

 

V. PENUTUP 

 

 

 

 

5.1 Kesimpulan 

Tujuan penelitian ini adalah untuk melihat pengaruh Kinerja Olahraga, 

Rasio Likuiditas, Rasio Solvabilitas, dan Rasio Profitabilitas terhadap Harga 

Saham klub sepak bola yang terdaftar di Stoxx Europe Football Musim 2016/2017 

- 2020/2021. Analisis regresi berganda sebagai alat analisis hipotesis dalam 

penelitian ini, dengan menggunakan Program IBM SPSS Statistics 26. 

Berdasarkan pengujian yang telah dilakukan dari variabel independen Kinerja 

Olahraga, Rasio Likuiditas, Rasio Solvabilitas, dan Rasio Profitabilitas maka 

mendapat kesimpulan sebagai berikut: 

1. Kinerja Olahraga berpengaruh positif dan signifikan terhadap Harga Saham 

klub sepak bola yang terdaftar di Stoxx Europe Football Musim 2016/2017 - 

2020/2021. 

2. Rasio Likuiditas dengan proksi Current Ratio berpengaruh positif terhadap 

harga saham klub sepak bola yang terdaftar di Stoxx Europe Football 

Musim 2016/2017 - 2020/2021. 

3. Rasio Solvabilitas dengan proksi Debt to Asset Ratio berpengaruh negatif 

dan signifikan terhadap harga saham klub sepak bola yang terdaftar di Stoxx 

Europe Football Musim 2016/2017 - 2020/2021.  

4. Rasio Profitabilitas dengan proksi Return On Assets tidak berpengaruh 

terhadap harga saham klub sepak bola yang terdaftar di Stoxx Europe 

Football Musim 2016/2017 - 2020/2021. 

5. Secara simultan Kinerja Olahraga klub sepak bola, Rasio Likuiditas dengan 

proksi Current Ratio (CuR). Rasio Solvabilitas dengan proksi Debt to Asset 

Ratio (DAR) dan Rasio Profitabilitas dengan proksi Return On Asset 

(ROA).  berpengaruh terhadap harga saham klub sepak bola yang terdaftar 

di Stoxx Europe Football Musim 2016/2017 - 2020/2021. 
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5.2 Keterbatasan Penelitian 

 Penelitian ini memiliki keterbatasan sebagai berikut: 

1. Belum adanya ketentuan baku sebagai acuan dalam penentuan Kinerja 

Olahraga sehingga indikator dalam kategori yang sama dapat berbeda untuk 

setiap peneliti. 

2. Masih terdapat banyak klub-klub yang belum melakukan Initial Public 

Offering (IPO) sehingga memiliki keterbatasan sampel, bahkan terdapat 

klub sepak bola yang memiliki kinerja olahraga yang bagus dan populer 

seperti Real Madrid, Barcelona, dan lainya namun belum menjual sahamnya 

di Bursa Efek. 

3. Indikator pada kinerja keuangan yang digunakan dalam penelitian ini masih 

terbatas, sehingga masih terdapat banyak indikator kinerja keuangan yang 

diduga mampu mempengaruhi harga saham klub sepak bola. 

 

5.3 Saran 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, saran yang diberikan 

peneliti adalah sebagai berikut: 

1. Market size dari klub sepak bola yang terus meningkat menunjukan banyak  

klub sepak bola yang sukses dalam ranah industri. Sehingga diharapkan 

dapat mendorong berbagai jenis olahraga lain untuk membuka peluang 

menjadi sebuah industri seperti sepak bola. 

2. Klub sepak bola yang digunakan dalam penelitian ini yakni klub sepak bola 

Eropa yang terdaftar di Stoxx Europe Football, sehingga penelitian 

selanjutnya diharapkan mampu menghadirkan sampel klub sepak bola lain 

yang berada di luar Eropa seperti Amerika, Asia dan lainya. 

3. Hasil pengujian menunjukan kinerja olahraga memiliki signifikansi yang 

tinggi terhadap harga saham klub sepak bola. Sehingga penelitian 

selanjutnya diharapkan memberikan indikator non keuangan lain, yang bisa 

mempengaruhi harga saham klub sepak bola, seperti usia, kewarganegaraan, 

asal tim dan lainya 
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