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ABSTRAK

PENGARUH CURRENT RATIO, DEBT TO EQUITY RATIO, EARNING
PER SHARE DAN NET PROFIT MARGIN TERHADAP HARGA
SAHAM DENGAN RETURN ON ASSETS SEBAGAI
VARIABEL INTERVENING PADA PERUSAHAAN
SUBSEKTOR MAKANAN DAN MINUMAN
YANG TERDAFTAR DI BURSA
EFEK INDONESIA

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Current Ratio, Debt to Equity
Ratio, Earning Per Share dan Net Profit Margin terhadap Harga Saham dengan
Return On Assets sebagai variabel intervening pada perusahaan subsektor
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun
2014-2018. Sampel ditentukan berdasarkan metode purposive sampling. Populasi
data penelitian yaitu 18 perusahaan dan didapat sampel sebanyak 10 perusahaan.
Penelitian ini menggunakan data sekunder dan analisis jalur (path analysis). Hasil
penelitian menunjukkan bahwa CR dan EPS tidak berpengaruh terhadap ROA.
DER dan NPM berpengaruh terhadap ROA. CR dan ROA berpengaruh terhadap

Harga Saham. DER, EPS dan NPM tidak berpengaruh terhadap Harga Saham.

Variabel CR tidak berpengaruh terhadap Harga Saham melalui ROA, sedangkan

variabel DER, EPS dan NPM berpengaruh terhadap Harga Saham melalui ROA.
Implikasi dalam penelitian ini adalah perusahaan dalam mengambil keputusan
dapat lebih mempertimbangkan penggunaan aktiva lancar dalam memenuhi utang
jangka pendeknya yang diukur menggunakan Current Ratio (CR). Saran peneliti
selanjutnya, diharapkan dapat menggunakan selain dari teori dan variabel penulis.
Kata Kunci : Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Earning Per
Share (EPS), Net Profit Margin (NPM), Return On Assets (ROA), dan Harga
Saham.

Palembang, 25 Oktober 2019
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ABSTRACT

THE IMPACT OF CURRENT RATIO, DEBT TO EQUITY RATIO,
EARNING PER SHARE AND NET PROFIT MARGIN ON
STOCK PRICE WITH RETURN ON ASSETS AS
INTERVENING VARIABLE ON FOOD AND
BEVERAGE SUBSECTOR COMPANY
LISTED IN INDONESIA STOCK
EXCHANGE

This research is to determine the impact of Current Ratio, Debt to Equity Ratio,
Eaming Per Share and Net Profit Margin to Stock Price and Return On Assets as
an intervening variable on food and beverage sub-sector company registered listed
in Indonesia Stock Exchange during the period 2014-2018. The sampling
technique used is purposive sampling method. The research population data are 18
companies, and obtained a sample of 10 companies. This research uses secondary
data and path analysis. The results of this research indicate that CR and EPS have
no effect on ROA, while DER and NPM have an effect on ROA, CR and ROA
have an effect on Stock Price, while DER, EPS, and NPM have no effect on Stock
Price. CR has no effect on Stock Price through ROA. While DER, EPS, and NPM
have an effect on Stock Price through ROA. The implication in this research is
that companies in making decisions can better consider the use of current assets in
meeting their short-term debt as measured using Current Ratio (CR). For further

researchers, it is expected to be able to use other than the authors' theories and
variables.

Keywords: Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Earning Per
Share (EPS), Net Profit Margin (NPM), Return On Assets (ROA), and Stock
Price.
Palembang, 25 October 2019
Head of Consultant, Member,
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PENDAHULUAN

1.1.Latar Belakang

Saat ini salah satu indikator keberhasilan suatu negara di era globalisasi ialah
pesatnya sektor usaha. Membuat banyaknya perusahaan yang tumbuh dan
berkembang di Indonesia semakin memberikan dampak positif terhadap
perekonomian dunia. Berkembangnya sektor usaha dalam bidang ekonomi
menyebabkan banyak perusahaan giat mencari sumber pembiayaan yang dapat
menyediakan dana segar dengan jumlah yang sangat besar, tujuannya untuk
memperluas kegiatan usahanya dengan cara menerbitkan kepemilikan sekuritas
atau saham dengan menjualnya pada masyarakat umum melalui pasar modal.

Pasar modal merupakan satu alternatif untuk menyalurkan dana dari pihak
yang kelebihan dana kepada pihak yang membutuhkan dana. Bagi investor, pasar
modal adalah sarana untuk menginvestasikan kelebihan dananya, baik jangka
pendek, menengah maupun panjang. Sebaliknya bagi perusahaan, pasar modal
merupakan alternatif untuk mendapatkan tambahan dana dari masyarakat dengan
biaya yang relatif lebih murah dari pada pinjaman bank. Kegiatan investasi
cenderung dilirik banyak perusahaan, dikarenakan investasi memberikan andil
yang besar dalam mendapatkan keuntungan untuk membangun usaha yang
dijalankan. Para investor harus mulai menyadari bahwa dengan melakukan
investasi jangka panjang dapat memudahkan dalam menyiapkan dana untuk

segala kebutuhan di masa mendatang, salah satunya yaitu saham.



Saham merupakan tanda penyertaan modal pada suatu perseroan terbatas
(Sartono dalam Utami, 2014). Dengan memiliki saham suatu perusahaan, maka
manfaat yang diperoleh berupa dividen, capital gain dan manfaat non-financial.
Jika para pemodal membeli saham, berarti para investor membeli prospek
perusahaan. Bila prospek perusahaan baik maka harga saham tersebut akan
meningkat (Husnan dalam Utami, 2014). Saham merupakan suatu bukti
kepemilikan yang memberikan penghasilan yang tidak tetap tergantung pada
mekanisme pasar.

Sebagaimana telah diketahui bahwa perusahaan manufaktur merupakan
industri kegiatan yang mengandalkan modal dari investor, oleh karena itu
perusahaan manufaktur harus dapat menjaga kinerja keuangannya. Di Indonesia
banyak perusahaan yang bergerak dalam bidang manufaktur seperti pada sektor
makanan dan minuman, sektor pertambangan, sektor tekstil dan lain-lain.
Berbagai sektor mengalami peningkatan ataupun penurunan namun untuk sektor
yang dianggap bisa bertahan dan mengalami perkembangan yang signifikan
dalam terjangan krisis global adalah sektor konsumsi terutama Industri makanan
dan minuman.

Industri makanan dan minuman masih menjadi sektor andalan penopang
pertumbuhan manufaktur di Indonesia. Industri pengolahan merupakan sektor
tertinggi yang memberi kontribusi dalam sektor ekonomi. Sebagian besar di
antaranya merupakan industri pengolahan non-migas. Dari sektor tersebut,
makanan dan minuman memiliki porsi kontribusi terbesar yakni 6,33 persen

terhadap PDB Nasional Semester | tahun 2018. Hal tersebut mendorong



perkembangan sektor makanan dan minuman menjadi sangat baik dalam
pemenuhan kebutuhan manusia, makanan dan minuman.

Para investor harus melihat bagaimana kinerja perusahaan tersebut apakah
baik atau tidak, sebelum menanamkan modalnya. Investor yang melakukan
investasi dananya pada sekuritas, harus berkepentingan terhadap keuntungan saat
ini dan dimasa depan serta adanya stabilitas dari keuntungan yang akan diperoleh.
Dalam bertransaksi saham di pasar modal, para investor harus benar-benar teliti
dalam mengambil keputusan, baik itu keputusan untuk membeli, menjual maupun
mempertahankan saham. Oleh sebab itu, salah satu faktor yang perlu
dipertimbangkan dalam mengambil keputusan investasi adalah harga saham.

Harga saham merupakan suatu indikator dari kinerja manajemen pengelolaan
perusahaan (Hanafiah et al., 2013). Keberhasilan dalam menghasilkan sebuah
keuntungan dapat memberikan kepuasaan dan keuntungan bagi para investor, dan
memiliki dampak positif kepada perusahaan sehingga dapat memberikan
kemudahan untuk manajemen dalam mendapatkan dana dari luar perusahaan.
Dikarenakan hal tersebut dapat menjadikan banyak investor memilih untuk
berinvestasi pada perusahaan dan akan mendapatkan tambahan modal dari luar.
Naik turunnya harga saham perusahaan dipengaruhi oleh banyak faktor salah
satunya kinerja keuangan perusahaan. Analisis kinerja keuangan pada awalnya
dilakukan untuk mengevaluasi kinerja di masa lalu dengan melakukan beragam
analisis sehingga diperolehlah posisi keuangan yang mewakili realitas perusahaan

dan potensi-potensi Kinerja akan berlanjut di masa mendatang.



Ketika harga saham mulai bermasalah, akan berdampak pada kinerja dari
perusahaan tersebut. Dalam teori signalling mengatakan bahwa apabila terjadi
kondisi penurunan dalam suatu perusahaan maka sebaiknya perusahaan itu harus
memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuangaan agar tidak terjadi
kesalahan. Seperti kasus pada PT. Davomas Abadi Tbk (DAVO) yang merupakan
perusahaan dibidang produsen komoditas coklat dan semestinya terdaftar pada
perusahaan subsektor makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia. Namun
pada Januari 2015 perusahaan tersebut dalam proses penghapusan saham secara
paksa atau forced delisting ternyata dikeluarkan dalam daftar emiten pasar modal.
Alasannya karena perusahaan mengalami gagal bayar obligasi (surat utang) serta
adanya potensi telat dalam menyampaikan laporan keuangan tahun buku 2011.
Dikutip dalam harian ekonomi neraca bahwa selama periode Januari hingga
September 2011 kinerja keuangan DAVO semakin buruk, hal ini menyebabkan
kerugian bersih sebesar Rp 122,14 miliar. Kondisi yang terjadi pada DAVO tentu
saja membuat kekecewaan, yang mana pada saat periode serupa di tahun 2010
DAVO malah berhasil meraup laba bersih yaitu Rp 108,40 miliar atau setara
dengan laba bersih sebesar Rp 9 per saham ketimbang rugi sebesar Rp 10 per
saham pada tahun ini.

Current Ratio (CR) merupakan rasio yang mengukur Kinerja keuangan necara
likuiditas perusahaan yang diukur dengan cara menggunakan aktiva lancar yang
dibagi utang lancar. Rasio likuiditas berpengaruh dengan kinerja keuangan
perusahaan sehingga rasio ini memiliki hubungan dengan harga saham. Apabila

Current Ratio yang tinggi menunjukkan adanya kelebihan aktiva lancar



(likuiditas tinggi dan risiko rendah) akan tetapi mempunyai pengaruh yang tidak
baik terhadap profitabilitas perusahaan sehingga hal ini akan berpengaruh
terhadap harga saham perusahaan.

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan salah satu rasio yang mencerminkan
tingkat penggunaan hutang terhadap total. Jika hasil DER rendah akan
memberikan kondisi yang dapat menunjukkan tingginya tingkat pendanaan yang
mampu diberikan untuk pemegang saham bagi perusahaan. Rendahnya hasil DER
juga akan berpengaruh pada perlindungan yang semakin besar bagi kreditur
apabila perusahaan mengalami kerugian besar maupun penurunan nilai aset,
sehingga kondisi DER yang rendah secara umum lebih banyak disukai dan
dianggap baik oleh kreditur (Horne, James C. Van & John M. Wachowicz, 2012).

Earning Per Share (EPS) merupakan salah satu rasio yang menghitung
besarnya dividen per lembar saham yang dibagikan kepada investor setelah
dikurangi dengan deviden bagi pemilik perusahaan. Husnan (2015) menyatakan
bahwa pemodal sering kali memusatkan perhatian pada laba per lembar saham
dalam melakukan analisis. Apabila EPS perusahaan tinggi, akan semakin banyak
investor yang mau membeli saham tersebut sehingga menyebabkan harga saham
akan semakin meningkat.

Net Profit Margin (NPM) adalah perbandingan antara laba bersih dengan
penjualan. Semakin besar NPM, maka kinerja perusahaan akan semakin produktif,
sehingga meningkatkan kepercayaan investor untuk menanamkan modalnya pada
perusahaan tersebut. Rasio ini menunjukkan berapa besar persentase laba bersih

yang diperoleh dari setiap penjualan. Semakin besar rasio ini, maka dianggap



semakin baik kemampuan perusahaan untuk mendapatkan laba yang tinggi
(Bastian & Suhardjono dalam Setyawan, 2017).

Return On Assets (ROA) digunakan sebagai ukuran kinerja suatu perusahaan
yang bisa diukur melalui laba sebelum pajak dengan total aktiva. Menurut Kasmir
(2014) ROA dapat mengukur efektivitas manajemen berdasarkan hasil
pengembalian yang dihasilkan dari penjualan dan investasi. Semakin besar ROA
maka semakin baik tingkat kinerja keuangan perusahaan tersebut, yang dapat
menarik minat investor untuk menanamkan modal sehingga memberikan dampak
pada naiknya harga saham.

Perusahaan dalam sektor makanan dan minuman yang masih bertahan di BEI
berjumlah 18 perusahaan dan dipilih 10 perusahaan sebagai sampel. Berikut rata-
rata pertumbuhan dalam data laporan keuangan perusahaan sektor makanan dan
minuman yang menjadi sampel penelitian dapat diketahui mengenai Current
Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Earning Per Share (EPS), Net Profit
Margin (NPM), Return On Asset (ROA), dan Harga Saham dapat disajikan

sebagai berikut :

Tabel 1.1. Rata-rata CR, DER, EPS, NPM, ROA dan Harga Saham pada
Perusahaan Subsektor Makanan dan Minuman di BEI Tahun 2014-2018.

Variabel Tahun
ariabe 2014 2015 2016 2017 2018
CR (X) 1,34 1,29 1,32 1,30 1,33
DER (X) 1,22 1,10 1,00 0,97 1,10
EPS (Rp) 167,16 166,97 254,81 186,98 215,50
NPM (%) 9,13 7,83 10,42 6,91 8,12
ROA (%) 9,65 8,05 12,11 10,14 6,182
Harga Saham (Rp) 4140 3013 4025 4049 4535

Sumber : Laporan Keuangan Perusahaan di BEI (Data Diolah)
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Sumber : Laporan Keuangan Perusahaan di BEI (Data Diolah)
Gambar 1.1 Rata-rata CR, DER, EPS, NPM, ROA, dan Harga Saham pada
Perusahaan SubSektor Makanan dan Minuman di BEI Tahun 2014 — 2018.
Berdasarkan tabel 1.1. dan gambar 1.1. menyatakan bahwa rata-rata variabel
CR mengalami kenaikan signifikan dari tahun 2014 hingga 2018. Berbeda dengan
pergerakan pada variabel harga saham yang mengalami penurunan di tahun 2015
lalu meningkat kembali dari tahun 2016 sampai dengan tahun 2018. Pergerakan
pada tingkat DER mengalami penurunan dari tahun 2015 hingga tahun 2017,
sedangkan tahun 2014 sampai tahun 2015 mengalami peningkatan. Sepanjang
tahun 2014-2018, variabel EPS mengalami kondisi yang naik turun atau disebut
dengan fluktuasi, terlihat pada tahun 2014 dan tahun 2015 mengalami
peningkatan namun pada tahun 2016-2017 terjadi penurunan yang cukup
signifikan dan meningkat kembali di tahun 2018. Begitu juga dengan variabel
NPM yang pada tahun 2014-2016 mengalami peningkatan, lalu turun di tahun
2017 dan meningkat kembali di tahun 2018. Kemudian untuk variabel ROA

terjadi peningkatan di tahun 2014 hingga tahun 2016, lalu meningkat di tahun

2017 dan kembali turun di tahun 2018. Dari uraian di atas, maka diperlukan



penelitian yang berkaitan dengan harga saham, serta faktor-faktor yang mungkin
mempengaruhinya seperti Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER),
Earning Per Share (EPS), Net Profit Margin (NPM), dan Return On Asset (ROA)
sebagai variabel intervening. Sudah banyak penelitian peneliti sebelumnya
melakukan penelitian mengenai variabel-variabel tersebut, namun tidak setiap
hasil penelitian akan menghasilkan simpulan yang sama.

Chukwunweike (2014), Umam et al. (2016), serta Fauji & Sanusi (2017)
menyimpulkan bahwa variabel Current Ratio berpengaruh positif terhadap Return
On Asset. Berbeda yang dilakukan oleh Herman et al. (2016), dan Wartono (2018)
yang menyatakan bahwa Current Ratio berpengaruh negatif terhadap Return On
Asset.

Herman et al. (2016) mengatakan bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh
positif terhadap Return On Asset. Sebaliknya, menurut Rahmawati & Utami
(2016) serta Wartono (2018) menyimpulkan bahwa Debt to Equity Ratio
berpengaruh negatif terhadap Return On Asset.

Deitiana et al. (2015) serta Susanti & Johan (2017) menyatakan bahwa
Current Ratio memiliki pengaruh positif terhadap harga saham. Penelitian
berbeda yang dilakukan oleh Lambey (2014) serta Fauji & Sanusi (2017)
menyatakan bahwa Current Ratio memiliki pengaruh negatif terhadap harga
saham.

Andriani (2015), Murniati (2016), Mujati et al. (2016), Purnamawati (2016)
dan Utara et al. (2017) menyimpulkan bahwa Debt to Equity Ratio memiliki

pengaruh positif terhadap harga saham. Sedangkan Ramdhani (2013), dan



Lambey (2014) menjelaskan bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif
terhadap harga saham.

Menike & Prabath (2014), Andriani (2015), Kachchhy (2015), Sheenu Gupta
(2016), Egam et al. (2017), serta Utara et al. (2017) menyimpulkan bahwa
Earning Per Share berpengaruh positif terhadap harga saham. Berbeda hal yang
dilakukan penelitian oleh Mujati et al. (2016) mengatakan bahwa Earning Per
Share berpengaruh negatif terhadap harga saham.

Murniati (2016) mengatakan bahwa Net Profit Margin berpengaruh positif
terhadap harga saham. Sedangkan Andriani (2015) dan Egam et al. (2017)
mengatakan bahwa Net Profit Margin berpengaruh negatif terhadap harga saham.

Lambey (2014), Purnamawati (2016), Al-Qaisi et al. (2016) Fauji & Sanusi
(2017), serta Sydney & Joana (2017) menyimpulkan bahwa Return On Asset
berpengaruh positif terhadap harga saham. Berbeda dengan Ramdhani (2013),
Andriani (2015), serta Egam et al. (2017) mengatakan bahwa Return On Asset
berpengaruh negatif terhadap harga saham.

Berdasarkan fenomena di atas maka peneliti tertarik untuk melakukan
penelitian dengan judul “Pengaruh Current Ratio, Debt to Equity Ratio,
Earning Per Share, dan Net Profit Margin terhadap Harga Saham dengan
Return On Assets sebagai Variabel Intervening pada Perusahaan SubSektor

Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”



1.2.Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah dijabarkan, perumusan pertanyaan

penelitian ini sebagai berikut :

1.

Bagaimana pengaruh Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Earning Per
Share, dan Net Profit Margin terhadap Harga Saham pada perusahaan
sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Tahun 2014-2018?

Bagaimana pengaruh Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Earning Per
Share, dan Net Profit Margin terhadap Harga Saham dengan Return On
Asset sebagai variabel intervening pada perusahaan sub sektor makanan

dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2014-2018?

1.3.Tujuan Penelitian

Berdasarkan tujuan penelitian diatas, manfaat yang diharapkan dalam

penelitian ini adalah sebagai berikut :

1.

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Current Ratio, Debt to
Equity Ratio, Earning Per Share, dan Net Profit Margin terhadap Harga
Saham pada perusahaan sub  sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2014-2018.

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Current Ratio, Debt to
Equity Ratio, Earning Per Share, dan Net Profit Margin terhadap Harga
Saham dengan Return On Asset sebagai variabel intervening pada
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia Tahun 2014-2018.
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1.4.Manfaat Penelitian
1.4.1. Manfaat Teoritis
Secara teoritis hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah
pengetahuan para pembaca maupun sebagai salah satu bahan referensi atau
bahan pertimbangan dalam penelitian selanjutnya serta sebagai penambah

wacana keilmuan.

1.4.2. Manfaat Praktis
1.4.2.1.Bagi Penulis
Penelitian ini dapat mendorong minat, wawasan dan infomasi penulis,
khususnya keinginan penulis untuk memahami konsep dari pengaruh rasio
keuangan serta memberikan pengetahuan akan manfaat dari pelaksanaan
harga saham.
1.4.2.2.Bagi Masyarakat Umum
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi, saran, dan
sumbangan pemikiran bagi perusahaan dalam memberikan bahan
pertimbangan dalam menentukan arah kebijakan.
1.4.2.3.Bagi Investor
Penelitian ini memberikan gambaran dalam mempertimbangkan
berbagai aspek yang harus dijadikan perhitungan dalam berinvestasi

sehingga memudahkan untuk menanamkan modal di perusahaannya.
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