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PENGARUH PROFITABILITAS, SOLVABILITAS, DAN LIKUIDITAS TERHADAP HARGA
SAHAM DENGAN PERTUMBUHAN LABA SEBAGAI VARIABEL MODERASI PADA
PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI)
TAHUN 2013-2015

Abstrak: Tujuan penelitian ini adalah untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh
earnings per share, debt to equity ratio, dan current ratio terhadap harga saham. Adapun tujuan
lainnya untuk mengetahui pengaruh EPS yang dimoderasi dengan pertumbuhan laba terhadap
harga saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun
2013-2015. Penelitian ini menggunakan data perusahaan manufaktur yang telah diseleksi
menggunakan metode purposive sampling dengan total 99 data selama tiga tahun. Data yang
digunakan adalah data sekunder berupa laporan keuangan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
hanya EPS dan EPS yang dimoderasi dengan pertumbuhan laba yang memiliki pengaruh terhadap
harga saham, sedangkan CR dan DER tidak memiliki pengaruh terhadap harga saham. Pengujian
secara simultan menunjukkan bahwa semua variabel independen memiliki pengaruh terhadap
harga saham. Pengujian koefisien determinasi sebelum moderasi menunjukkan bahwa 95,25%
variabel dependen dapat dijelaskan oleh variabel independen, sisanya sebesar 4,75% dijelaskan
oleh variabel-variabel lain yang tidak diungkapkan dalam penelitian ini. Pengujian koefisien
determinasi setelah ada moderasi naik sebesar 2,59% menjadi 97,84%.

Kata kunci: Earnings Per Share, Debt to Equity Ratio, Current Ratio, Pertumbuhan Laba, dan
Harga Saham.

Abstract:The purpose of this empirical research is to obtain empirical evidence about the
influence of earnings per share, debt to equity ratio, and current ratio on the stock price. As for
other purposes to determine the effect of EPS was moderated by earnings growth on the stock
price on companies listed on the stock exchange from 2013-2015. This research uses data
manufacturing companies that were selected using purposive sampling method for a total of 99
data in three years. The data used in this research are secondary data in the form of financial
statements. The results show that the EPS and EPS moderated by earnings growth affect to stock
price, whereas CR and DER does not affect to stock price. Simultaneously, the testing shows
independent variable have a significant impact on the stock price. Testing results show that the
coefficient of determination before moderated of 95,25% dependent variable is affected by the
independent variable, while the remaining 4,75% is explained by other variables. Testing results
show that the coefficient of determination after moderated increase of 2,59% to be 97,84%.

Keywords: Earnings Per Share, Debt to Equity Ratio, Current Ratio, Earnings Growth, and Stock
Price.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Permasalahan

Harga saham perusahaan manufaktur saat ini sedang mengalami
penurunan yang drastis. Beberapa perusahaan memang terbilang cukup berhasil
dalam meningkatkan harga sahamnya, namun seperti yang terlansir dalam
Kompas.com (Jakarta, 22 Maret 2016) sektor konsumer dan manufaktur telah
mengalami penurunan harga saham. Informasi ini akan mempengaruhi keputusan
investor dalam melakukan investasi, karena berdasarkan data saham sektor
konsumer turun 2,24 persen atau turun 51,69 poin ke level 2.252, 42. Sementara
saham sektor manufaktur turun 1,43 persen ke level 18,35 poin ke level 1.268, 36.

Berdasarkan informasi tersebut maka kemungkinan kedepannya harga
saham perusahaan tersebut akan menurun dan tidak menarik lagi karena minat dan
kepercayaan para investor sudah menurun terhadap perusahaan tersebut. Akan
tetapi, kenyataannya ada pula harga saham yang rendah namun masih banyak
investor yang membelinya. Oleh karena itu, penelitian ini sangat menarik untuk
diteliti karena dengan keadaan harga saham yang sedang turun, namun masih
banyak investor yang mau berinvestasi pada perusahaan tersebut.

Harga saham penting bagi perusahaan karena hal tersebut merupakan
alasan utama investor atau calon investor untuk membeli saham sebagai bentuk
investasinya pada perusahaan. Sebelum investor menginvestasikan modalnya,

mereka sangat membutuhkan informasi untuk mengetahui variabel-variabel apa



saja yang mempengaruhi fluktuasi harga saham pada perusahaan tersebut.
Informasi yang diperoleh investor ini dapat digunakan untuk pengambilan
keputusan dalam berinvestasi pada perusahaan yang sehat. Variabel-variabel
tersebut akan membentuk kekuatan pasar yang berpengaruh terhadap transaksi
saham perusahaan, sehingga harga saham perusahaan akan mengalami berbagai
kemungkinan kenaikan maupun penurunan harga saham.

Kenaikan atau penurunan harga saham dapat disebabkan oleh beberapa
faktor antara lain karena rumor, fluktuasi nilai mata uang, kondisi makro ekonomi
seperti tingkat inflasi dan pengangguran yang tinggi serta tidak stabilnya keadaan
politik dan keamanan. Selain faktor eksternal di atas, faktor internal perusahaan
juga ikut mempengaruhi kenaikan atau penurunan harga saham. Misalnya,
informasi positif mengenai kenaikan laba bersih yang akan membuat harga saham
naik dan sebaliknya.

Pengambilan keputusan investor dalam berinvestasi dapat dilakukan
dengan melakukan analisis fundamental. Menurut Liembono (2014: 42), analisis
fundamental merupakan metode analisis yang didasarkan pada fundamental
keuangan suatu perusahaan. Analisis fundamental dilakukan dengan
menggunakan rasio keuangan.

Rasio keuangan yang digunakan untuk menilai harga saham adalah
profitabilitas, solvabilitas dan likuiditas. Proksi yang digunakan untuk mengukur
profitabilitas adalah earning per share (EPS), selanjutnya yang digunakan dalam
mengukur solvabilitas adalah debt earning ratio (DER), dan pengukuran

likuiditas dengan menggunakan current ratio (CR). Alasan pemilihan ketiga rasio



tersebut karena masing-masing rasio dapat memberikan gambaran mengenai apa
yang dibutuhkan investor.

Informasi yang didapat dari proksi EPS adalah untuk menggambarkan
seberapa besar kemampuan perlembar saham dalam menghasilkan laba, informasi
yang didapat dari proksi DER adalah untuk mengetahui tingkat kemampuan
perusahaan dalam mengelola usahanya dengan modalnya sendiri, dan informasi
yang didapat dari CR adalah untuk mengetahui kesanggupan suatu perusahaan
memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Informasi fundamental ini akan
meningkatkan kepercayaan investor, karena dari informasi ini investor dapat
mengambil keputusan dan meminimalkan risiko yang akan dihadapi. Informasi
fundamental ini dapat dilihat melalui laporan keuangan.

Signaling theory menjelaskan bahwa terjadinya komunikasi yang baik
akan menimbulkan kinerja yang baik (Mankiw, 2011: 402). Laporan keuangan
dimanfaatkan perusahaan untuk memberi sinyal positif maupun negatif kepada
pemakainya. Hal terpenting dalam teori ini adalah keselarasan informasi yang
disampaikan dan yang diterima agar informasi yang disampaikan dapat dipastikan
suatu kebenarannya, sehingga investor dapat menggunakan informasi untuk
menilai prospek return masa depan yang substansial.

Menurut Sugiono dan Untung (2008: 59), rasio profitabilitas merupakan
rasio yang digunakan untuk menilai keuntungan perusahaan. Hubungannya
dengan signaling theory adalah apabila nilai EPS meningkat, maka akan semakin
banyak investor yang mau membeli saham tersebut sehingga menyebabkan harga

saham akan tinggi. Semakin tinggi nilai EPS akan menggembirakan pemegang



saham karena semakin besar laba yang akan disediakan untuk pemegang saham.
Talamati dan Pangemanan (2015) dalam penelitiannya menunjukkan bahwa
variabel EPS berpengaruh positif terhadap harga saham, tetapi penelitian yang
dilakukan oleh Menike dan Prabath (2014) menunjukkan hasil yang sebaliknya.

Faktor selanjutnya yang mempengaruhi harga saham adalah rasio
solvabilitas. Menurut Syamsuddin (2001: 50), rasio solvabilitas mengukur
perbandingan antara dana yang disediakan oleh pemilik perusahaan dengan dana
yang berasal dari kreditor perusahaan. Hubungannya dengan signaling theory
adalah apabila semakin tinggi DER dalam rasio solvabilitas menunjukkan
semakin besar ketergantungan perusahaan terhadap pihak luar (creditors)
sehingga tingkat risiko perusahaan semakin besar. Hal ini akan berdampak pada
menurunnya harga saham. Dalam penelitian Ratih, Apriatni, dan Saryadi (2013)
DER mempunyai hubungan yang negatif terhadap harga saham. Hasil penelitian
lain menunjukkan hasil yang sebaliknya, menurut Ariana (2016) DER mempunyai
hubungan yang positif terhadap harga saham.

Hubungan signaling theory dengan Current Ratio (CR) yaitu apabila
semakin tinggi rasio ini, maka semakin besar kemampuan perusahaan untuk
melunasi kewajiban jangka pendeknya, sehingga dapat meningkatkan permintaan
saham perusahaan tersebut. Penelitian yang telah dilakukan Indrawati, Cipta, dan
Yulianthini (2014) menyatakan bahwa CR berpengaruh positif terhadap harga
saham. Pernyataan ini bertolak belakang dengan penelitian Daniel (2015).

Pertumbuhan laba adalah perubahan persentase kenaikan laba yang

diperolen perusahaan. Pertumbuhan laba yang baik, menandakan bahwa



perusahaan mempunyai keuangan yang baik dalam meningkatkan nilai
perusahaan. Pertumbuhan laba perusahaan menandakan jumlah aktiva yang besar
sehingga memberikan peluang lebih besar di dalam menghasilkan profitabilitas.

Berdasarkan uraian di atas dapat diketahui pertumbuhan laba merupakan
variabel yang sangat perlu dipertimbangkan oleh investor. Oleh karena itu, dalam
penelitian ini diduga pertumbuhan laba dapat menjadi variabel moderasi yang
dapat memberikan pengaruh ke rasio profitabilitas dengan proksi EPS terhadap
harga saham. Variabel pertumbuhan laba sebagai variabel moderasi juga pernah
digunakan oleh Puspita dan Subardjo (2016) yang meneliti tentang analisis faktor-
faktor yang mempengaruhi harga saham dengan pertumbuhan laba sebagai
variabel moderasi. Dikatakan, bahwa variabel ini dapat memberikan pengaruh
terhadap harga saham. Variabel pertumbuhan laba sebagai variabel moderasi juga
pernah diteliti oleh Hidayat (2016) dan Parulian (2015) hasilnya mengatakan
bahwa variabel pertumbuhan laba juga memberikan pengaruh ke EPS. Adanya
variabel moderating dalam penelitian ini digunakan untuk melihat pengaruhnya
akan memperkuat atau memperlemah pengaruh antara variabel independen
dengan dependennya.

Hubungan signaling theory dengan harga saham adalah dengan adanya
pengumuman informasi laporan keuangan dan kondisi keuangan dapat
memberikan sinyal bagi para investor. Sinyal ini digunakan para investor untuk
tertarik dalam perdagangan saham. Ketertarikan inilah yang akan membuat pasar

bereaksi dan dapat dilihat dari pergerakan harga sahamnya.



Sektor industri manufaktur dipilih sebagai objek penelitian karena
penelitian terdahulu yang meneliti perusahaan manufaktur didapatkan hasil bahwa
profitabilitas, solvabilitas, dan likuiditas berpengaruh terhadap harga saham. Oleh
karena itu, penelitian ini kembali dilakukan untuk mengetahui apakah variabel di
atas akan menunjukkan hasil yang sama pada tahun yang berbeda. Berdasarkan
ulasan di atas, maka penelitian ini dilakukan untuk menguji kembali hasil
penelitian sebelumnya dengan judul: “PENGARUH PROFITABILITAS,
SOLVABILITAS, DAN LIKUIDITAS TERHADAP HARGA SAHAM
DENGAN PERTUMBUHAN LABA SEBAGAI VARIABEL MODERASI
PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA

EFEK INDONESIA (BEI) TAHUN 2013-2015”.

B. Identifikasi Masalah

Penelitian mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham ini
kembali dilakukan karena hasil dari penelitian terdahulu menunjukkan hasil yang
berbeda-beda terhadap harga saham pada sektor industri yang berbeda, sehingga
penelitian ini dilakukan untuk membuktikan hasil penelitian sebelumnya dan
untuk mengetahui lebih jelas apakah rasio profitabilitas, solvabilitas, dan
likuiditas berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur.
Kemudian untuk mengetahui apakah pertumbuhan laba memoderasi pengaruh
variabel profitabilitas terhadap harga saham. Perbedaan penelitian ini dengan
penelitian sebelumnya adalah penggunaan variabel yang berbeda, industri yang

berbeda, dan tahun penelitian yang baru.



C. Ruang Lingkup

Penelitian ini dibatasi hanya pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di
BEI dan laporan keuangan pada tahun 2013-2015, karena ingin diteliti melalui
data terbaru, serta yang mampu merepresentasikan kondisi perusahaan saat ini.
Penelitian ini dibatasi hanya pada beberapa variabel independen, yaitu: rasio
profitabilitas dengan proksi yang meliputi earning per share (EPS), solvabilitas
dengan proksi debt to equity ratio (DER), dan likuiditas dengan proksi current
ratio (CR) terhadap variabel dependen, yaitu harga saham. Kemudian variabel
pertumbuhan laba sebagai variabel moderasinya. Pengolahan data dilakukan
dengan menggunakan program aplikasi komputer EVIEWS (Econometric Views)

versi 9.0.

D. Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah, identifikasi masalah, serta ruang
lingkup yang telah dikemukakan sebelumnya, maka perumusan masalah dalam
penelitian ini terbagi dalam beberapa masalah. Perumusan masalahnya antara lain
apakah profitabilitas berpengaruh positif terhadap harga saham, apakah
solvabilitas berpengaruh positif terhadap harga saham, dan apakah likuiditas
berpengaruh positif terhadap harga saham. Selain itu untuk melihat apakah
variabel pertumbuhan laba memoderasi pengaruh variabel profitabilitas terhadap

harga saham.



E. Tujuan dan Manfaat Penelitian

Tujuan dilakukannya penelitian ini berdasarkan perumusan masalah di atas
adalah untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap harga saham. Tujuan
kedua adalah untuk mengetahui pengaruh solvabilitas terhadap harga saham.
Tujuan ketiga adalah untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap harga saham.
Adapun tujuan yang terakhir adalah untuk mengetahui apakah pertumbuhan laba
memoderasi pengaruh variabel profitabilitas terhadap harga saham.

Sementara itu, manfaat dari penelitian ini untuk perusahaan, investor, dan
bagi pembaca serta pihak-pihak berkepentingan lainnya diuraikan satu persatu
sebagai berikut. Bagi perusahaan, penelitian ini diharapkan mampu memberikan
informasi dalam menilai kembali kinerja keuangan perusahaan terhadap fluktuasi
harga sahamnya di pasar modal. Bagi investor, penelitian ini diharapkan mampu
memberikan penjelasan tentang harga saham, serta dapat menjadi salah satu
masukan mengenai kriteria pertimbangan calon investor dalam menanamkan
modalnya yang tepat bagi suatu perusahaan. Bagi pembaca dan pihak-pihak
berkepentingan lainnya, dapat menjadi infomasi tambahan dan mendorong

penelitian yang lebih baik di masa yang akan datang.

F. Sistematika Pembahasan
Dalam sistematika pembahasan ini diberikan gambaran umum tentang
penelitian yang dilakukan yang terdiri dari lima bab yaitu:

BAB | PENDAHULUAN



BAB Il

BAB Il

BAB IV

BAB V

Bab ini menjelaskan tentang latar belakang permasalahan,
identifikasi masalah, ruang lingkup, perumusan masalah, tujuan,
dan manfaat penelitian serta sistematika pembahasan.

TINJAUAN PUSTAKA DAN KERANGKA PEMIKIRAN

Bab ini mejelaskan tentang tinjauan pustaka, penelitian terdahulu,
kerangka pemikiran, dan hipotesis. Dalam tinjauan pustaka dibahas
mengenai teori-teori yang berkaitan dengan signaling theory, harga
saham, rasio profitabilitas, solvabilitas, likuiditas dan pertumbuhan
laba.

METODE PENELITIAN

Bab ini terdiri dari pemilihan objek penelitian, populasi dan sampel
penelitian, variabel penelitian, teknik pengumpulan data, teknik
pengolahan data, dan teknik pengujian hipotesis.

HASIL PENELITIAN

Bab ini mengemukakan tentang hasil penelitian dan pembahasan
hasil penelitian.

KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini berisi kesimpulan dari pembahasan dari bab sebelumnya
dan saran yang diharapkan dapat bermanfaat untuk

mengembangkan penelitian selanjutnya.
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