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ABSTRAK 

 

Abstract: The purpose of this study was to determine the effect of profitability 

ratios and solvency ratios on stock prices of manufacturing companies listed on 

the Indonesia Stock Exchange in 2018-2020 with inflation as the moderating 

variable. In this study, sample selection was carried out using purposive sampling 

method. The data was processed with the help of the Microsoft Excel 2019 

application program and EViews version 12. The results of this study indicate that 

the profitability ratio with the Return on Assets proxy, the solvency ratio with the 

Debt to Equity Ratio proxy, and inflation have a positive and significant effect on 

stock prices. While the profitability ratio with the Return on Equity proxy has a 

negative and significant effect on stock prices. In addition, inflation is known to 

moderate the effect of the profitability ratio with the Return on Assets proxy, the 

profitability ratio with the Return on Equity proxy, and the solvency ratio with the 

Debt to Equity Ratio proxy on stock prices. 

Keywords: profitability ratios, solvency ratios, inflation, stock prices 

 
Abstrak: Tujuan dari dilakukannya penelitian ini adalah untuk mengetahui 

pengaruh rasio profitabilitas dan rasio solvabilitas terhadap harga saham 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2018- 

2020 dengan inflasi sebagai variabel moderasi. Dalam penelitian ini, pemilihan 

sampel dilakukan menggunakan metode purposive sampling. Data diolah dengan 

bantuan dari program aplikasi Microsoft Excel 2019 dan EViews versi 12. Hasil 

dari penelitian ini menunjukkan bahwa rasio profitabilitas dengan proksi Return 

on Assets, rasio solvabilitas dengan proksi Debt to Equity Ratio, dan inflasi 

memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Sedangkan rasio 

profitabilitas dengan proksi Return on Equity memiliki pengaruh negatif dan 

signifikan terhadap harga saham. Selain itu, inflasi diketahui dapat memoderasi 

pengaruh rasio profitabilitas dengan proksi Return on Assets, rasio profitabilitas 

dengan proksi Return on Equity, dan rasio solvabilitas dengan proksi Debt to 

Equity Ratio terhadap harga saham. 

Kata Kunci: rasio profitabilitas, rasio solvabilitas, inflasi, harga saham 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang Masalah 

Berdasarkan berita yang didapat dari kemenperin.go.id, industri 

manufaktur didorong untuk memperbanyak terobosan dikarenakan sektor tersebut 

memberikan kontribusi dalam mewujudkan visi Indonesia sebagai negara yang 

maju dan sejahtera. Memperbanyak terobosan merupakan hal yang penting dalam 

meningkatnya persaingan usaha. Melakukan inovasi dengan memanfaatkan 

teknologi dan efisiensi pada proses produksi menjadi kunci dalam menguatkan 

daya saing industri manufaktur di Indonesia. 

Menperin menjelaskan bahwa Indonesia telah memiliki roadmap untuk 

kesiapan dalam memasuki era industri 4.0, dimana roadmap tersebut dapat 

merevitalisasi manufaktur dan membangun ekonomi yang berbasis inovasi. 

Teknologi-teknologi yang sedang berkembang seiring bergulirnya industri 4.0 

yaitu artificial intelligence (AI), advanced robotic, internet of things (IoT), 3D 

Printing, dan Augmented Reality/Virtual Reality (AR/VR). Menperin menyatakan 

bahwa teknologi tersebut dinilai dapat meningkatkan produktivitas dan kualitas 

untuk sektor industri agar lebih efisien sehingga dapat terus berkontribusi besar 

pada perekonomian. 

Melakukan inovasi merupakan hal yang positif bagi perusahaan dalam 

menguasai pangsa pasar. Namun, perusahaan membutuhkan sejumlah dana untuk 

dapat mewujudkannya. Oleh karena itu, perusahaan harus mencari sumber dana 

yang dapat membantu perusahaan untuk melakukan inovasi. Salah satu sumber 

dana yang dapat diperoleh perusahaan adalah melalui pasar modal. Perusahaan 

dapat memasuki pasar modal dengan menjual sahamnya dan mencatatkan 

sahamnya di Bursa Efek Indonesia. 

Berdasarkan berita yang dikeluarkan oleh www.bisnis.com, diketahui 

bahwa telah terjadi peningkatan pada total dana yang didapatkan dari pasar modal 

http://www.bisnis.com/
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penawaran umum saham perdana atau yang biasa disebut juga Initial Public 

Offering sepanjang kuartal I/2021 bila dibandingkan dengan tahun lalu pada 

periode yang sama. Diberitakan juga bahwa berdasarkan data yang terdapat di 

Bursa Efek Indonesia per 30 Maret 2021, sepanjang tahun berjalan terdapat 11 

perusahaan yang melakukan Initial Public Offering di Bursa Efek Indonesia. 11 

perusahaan tersebut, diketahui telah mendapatkan jumlah dana yang mencapai 

Rp3 triliun. Berdasarkan jumlah dana yang didapatkan tersebut diketahui juga 

bahwa persentase dana yang didapatkan naik sebesar 11 persen jika dibandingkan 

dengan 19 perusahaan yang juga melakukan Initial Public Offering sepanjang 

kuartal I/2020, yang mendapatkan jumlah dana sebesar Rp2,7 triliun. 

Selain mendapatkan dana, perusahaan yang melakukan Initial Public 

Offering juga akan mendapatkan keuntungan lainnya. Laporan mengenai panduan 

go public yang terdapat di www.idx.co.id, menyatakan bahwa manfaat dari go 

public yaitu dapat membuka akses perusahaan terhadap sarana pendanaan jangka 

panjang, meningkatkan nilai perusahaan atau yang biasa disebut sebagai company 

value, kemampuan untuk mempertahankan kelangsungan usaha, meningkatkan 

citra perusahaan, menumbuhkan loyalitas karyawan perusahaan, dan dapat juga 

mendapatkan insentif pajak. 

Perusahaan-perusahaan yang terdapat di Indonesia terdiri dari berbagai 

macam sektor. Perusahaan-perusahaan yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia 

saat ini dibedakan menjadi beberapa sektor yaitu agriculture, basic industry and 

chemicals, consumer goods industry, finance, infrastructure, utilities and 

transportation, mining, miscellaneous industry, property, real estate and building 

construction, dan trade, service and investment. 

Perusahaan yang telah mencatat dan menjual sahamnya di Bursa Efek 

Indonesia nantinya dapat dibeli oleh para investor. Investor nantinya dapat 

melakukan pembelian saham tersebut melalui perantara yang disebut sebagai 

broker. Sebelum melakukan pembelian saham dari suatu perusahaan, investor 

akan mempertimbangkan berbagai hal terlebih dahulu. Para investor akan 

melakukan pertimbangan dengan melakukan analisis. Berdasarkan (Widoatmodjo, 

2012), disarankan dalam bertransaksi saham untuk melakukan analisis dengan 

http://www.idx.co.id/
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tujuan untuk meminimalkan risiko. Risiko yang dimaksud yaitu risiko turunnya 

harga dan risiko terjadinya likuidasi pada perusahaan tersebut. 

Perusahaan yang menawarkan sahamnya ke penawaran umum dapat 

dikatakan jika semakin tinggi nilai dari perusahaan tersebut, maka semakin 

banyak investor yang tertarik untuk menanamkan modalnya di perusahaan 

tersebut. Seorang investor akan mempelajari informasi dan melakukan analisis 

berupa pengolahan analitis seperti fundamental, dimana analisis ini dilakukan 

dengan melihat pada performa finansialnya yang diukur dengan rasio-rasio 

keuangan termasuk rasio likuiditas, rasio solvabilitas, dan rasio profitabilitas 

(Indrajaya et al., 2019). 

Menurut (May, 2011), analisis fundamental merupakan analisis yang 

berisikan informasi berhubungan dengan laporan keuangan dan kesehatan 

perusahaan, manajemen perusahaan, pesaing, dan kondisi pasar. Informasi yang 

didapatkan pada laporan keuangan akan menjadi salah satu informasi yang 

penting dalam pengambilan keputusan investasi pada pasar modal. Kinerja suatu 

perusahaan dapat diketahui dari laporan keuangan yang telah dipublikasi oleh 

perusahaan. Jika kinerja suatu perusahaan semakin baik, maka dapat menarik 

minat para investor untuk membeli saham perusahaan tersebut. Namun sebaliknya, 

jika kinerja suatu perusahaan ternyata dinilai buruk, maka para investor tidak akan 

tertarik untuk membeli saham dari perusahaan tersebut. 

Dengan semakin banyaknya investor yang tertarik untuk membeli saham 

dari perusahaan tersebut, maka harga saham dari perusahaan tersebut juga dapat 

mengalami peningkatan. Maka dari itu, perusahaan diharapkan memiliki laporan 

keuangan yang sehat agar dapat meningkatkan harga saham perusahaannya. 

Berdasarkan laporan keuangan yang dipublikasi, maka dapat diketahui informasi- 

informasi berupa rasio-rasio keuangan suatu perusahaan. Informasi berupa rasio- 

rasio keuangan yang tersaji pada laporan keuangan nantinya dapat mempengaruhi 

investor dalam membuat keputusan sehingga pada akhirnya akan mempengaruhi 

harga saham. 

Terdapat berbagai macam jenis rasio keuangan yang dapat dianalisa. 

Berdasarkan (Hanafi & Halim, 2018), analisis rasio dapat dibagi menjadi lima 
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kategori antara lain rasio likuiditas, rasio aktivitas, rasio solvabilitas, rasio 

profitabilitas, dan rasio pasar. Rasio likuiditas dapat mengukur kesanggupan suatu 

perusahaan dalam memenuhi utang jangka pendek. Rasio aktivitas merupakan 

rasio yang dapat mengukur keefektifan perusahaan dalam menggunakan asetnya. 

Rasio solvabilitas dapat mengukur kesanggupan perusahaan dalam memenuhi 

utang jangka panjangnya. Rasio profitabilitas yaitu rasio untuk mengetahui 

kapabilitas perusahaan dalam menghasilkan laba. Rasio pasar merupakan rasio 

yang digunakan untuk mengetahui nilai suatu perusahaan terhadap nilai bukunya. 

Selain rasio-rasio yang terdapat dalam laporan keuangan, pergerakan yang 

terjadi pada makro ekonomi juga dapat mempengaruhi harga saham suatu 

perusahaan. Oleh karena itu, analisis terhadap makro ekonomi juga perlu 

dilakukan oleh investor sebelum membeli saham suatu perusahaan. Menurut 

(Widoatmodjo, 2012), menganalisa ekonomi makro tidak hanya dilakukan pada 

tingkat inflasi saja, tetapi juga dilakukan ke seluruh indikator-indikator yang 

terdapat di ekonomi makro. Indikator-indikator tersebut antara lain yaitu, 

pertumbuhan ekonomi, perkembangan moneter, perkembangan neraca 

pembayaran luar negeri, perkembangan tingkat pengangguran, dan perkembangan 

inflasi. 

Berdasarkan pembahasan yang telah dilakukan diatas maka dipilih dua 

rasio yang dapat mempengaruhi harga saham perusahaan yaitu rasio profitabilitas 

dan rasio solvabilitas. Terdapat dua rasio profitabilitas yang akan digunakan 

dalam penelitian antara lain yaitu Return on Assets dan Return on Equity. 

Sedangkan untuk rasio solvabilitas yang akan digunakan dalam penelitian yaitu 

Debt to Equity Ratio. Selain itu, penelitian juga akan menggunakan inflasi sebagai 

variabel moderasi. Oleh sebab itu, peneliti tertarik untuk melakukan penelitian 

yang berjudul “Pengaruh Rasio Profitabilitas dan Rasio Solvabilitas terhadap 

Harga Saham dengan Inflasi sebagai Variabel Moderasi pada Perusahaan 

Manufaktur di BEI Periode 2018-2020”. 
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2. Identifikasi Masalah 

Penelitian yang dilakukan oleh (Indrajaya et al., 2019) menghasilkan 

kesimpulan yang berbeda mengenai pengaruh rasio profitabilitas terhadap harga 

saham. Disimpulkan bahwa rasio profitabilitas dengan proksi Return on Assets 

memiliki pengaruh yang positif signifikan terhadap harga saham sedangkan rasio 

profitabilitas dengan proksi Return on Equity tidak memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap harga saham. 

Untuk rasio solvabilitas, berdasarkan hasil penelitian (Tumandung et al., 

2017) diketahui bahwa secara parsial rasio solvabilitas berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham. Namun (Indrajaya et al., 2019) menyimpulkan bahwa hasil 

penelitiannya menyatakan bahwa rasio solvabilitas tidak memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap harga saham. 

Pengaruh inflasi terhadap harga saham berdasarkan penelitian yang 

dilakukan oleh (Eldomiaty et al., 2020) menyimpulkan bahwa tingkat inflasi 

mempengaruhi perubahan harga saham secara negatif dan signifikan. Sedangkan 

penelitian (Dalimunthe, 2018) memiliki hasil dimana inflasi berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap harga saham. 

Selanjutnya, untuk variabel moderasi yang digunakan yaitu inflasi. 

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh (Indrajaya et al., 2019), diketahui 

bahwa inflasi dalam memoderasi pengaruh rasio profitabilitas terhadap harga 

saham jika menggunakan proksi yang berbeda menghasilkan kesimpulan yang 

berbeda. Hasil penelitiannya menyatakan bahwa inflasi tidak dapat memoderasi 

pengaruh rasio profitabilitas dengan proksi Return on Assets terhadap harga 

saham. Namun, inflasi dapat melemahkan pengaruh rasio profitabilitas dengan 

proksi Return on Equity terhadap harga saham. 

Inflasi dalam memoderasi rasio solvabilitas terhadap harga saham 

berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh (Noviyah, 2018), menyimpulkan 

bahwa inflasi memoderasi pengaruh solvabilitas dan harga saham. Sedangkan 

menurut penelitian yang dilakukan oleh (Indrajaya et al., 2019), inflasi diketahui 

tidak dapat memoderasi rasio solvabilitas terhadap harga saham. 
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3. Batasan Masalah 

Dalam rangka untuk mencapai tujuan dari penelitian, maka peneliti 

melakukan pembatasan terhadap penelitiannya. Pembatasan yang dilakukan yaitu 

ruang lingkup penelitian hanya dilakukan terbatas atas Return on Assets, Return 

on Equity, Debt to Equity Ratio, dan inflasi serta pengaruhnya terhadap harga 

saham dengan menggunakan data sekunder berupa laporan keuangan dari 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2018- 

2020. 

 

4. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang dan batasan masalah yang telah dikemukakan, 

maka terdapat beberapa rumusan masalah dalam penelitian ini. Rumusan 

masalahnya terdiri dari: (1) Apakah Return on Assets berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap harga saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 

periode 2018-2020?; (2) Apakah Return on Equity berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap harga saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 

periode 2018-2020?; (3) Apakah Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap harga saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 

periode 2018-2020?; (4) Apakah inflasi berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap harga saham?; (5) Apakah inflasi dapat memoderasi pengaruh Return on 

Assets terhadap harga saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 

2018-2020?; (6) Apakah inflasi dapat memoderasi pengaruh Return on Equity 

terhadap harga saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2018- 

2020?; dan (7) Apakah inflasi dapat memoderasi pengaruh Debt to Equity Ratio 

terhadap harga saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2018- 

2020? 

 

B. Tujuan dan Manfaat 

1. Tujuan 

Berdasarkan dengan masalah yang telah dirumuskan, maka dapat 

dikemukakan beberapa tujuan dilakukannya penelitian ini. Tujuan-tujuan tersebut 



7  

 

 

antara lain: (1) Dalam rangka untuk memperoleh bukti empiris pengaruh Return 

on Assets terhadap harga saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 

periode 2018-2020; (2) Dalam rangka untuk memperoleh bukti empiris pengaruh 

Return on Equity terhadap harga saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

BEI periode 2018-2020; (3) Dalam rangka untuk memperoleh bukti empiris 

pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap harga saham perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di BEI periode 2018-2020; (4) Dalam rangka untuk memperoleh bukti 

empiris pengaruh inflasi terhadap harga saham perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di BEI periode 2018-2020; (5) Dalam rangka untuk memperoleh bukti 

empiris pengaruh inflasi dalam memoderasi Return on Assets terhadap harga 

saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2018-2020; (6) 

Dalam rangka untuk memperoleh bukti empiris pengaruh inflasi dalam 

memoderasi Return on Equity terhadap harga saham perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di BEI periode 2018-2020; dan (7) Dalam rangka untuk memperoleh 

bukti empiris pengaruh inflasi dalam memoderasi Debt to Equity Ratio terhadap 

harga saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2018-2020. 

 

2. Manfaat 

Dengan dilakukannya penelitian ini, diharapkan dapat memberikan 

beberapa manfaat. Manfaat-manfaat yang dapat diberikan antara lain: (1) Bagi 

para pembaca, diharapkan dapat menambah wawasan dan pengetahuan mengenai 

informasi-informasi yang dapat mempengaruhi harga saham perusahaan; (2) Bagi 

pengelola perusahaan, diharapkan hasil dari penelitian ini dapat menjadi 

pertimbangan dalam mengelola kinerja laporan keuangan perusahaan terutama 

yang berkaitan dengan rasio profitabilitas dan rasio solvabilitas; (3) Bagi para 

investor, diharapkan hasil dari penelitian ini dapat menjadi pertimbangan dalam 

melakukan analisa sebelum membeli saham suatu perusahaan; dan (4) Bagi 

peneliti selanjutnya, diharapkan hasil dari penelitian ini dapat dijadikan referensi 

dalam melakukan penelitiannya. 
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