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ABSTRAK

PENGARUH FIRM SIZE, CURRENT RATIO, DAN DEBT TO EQUITY
RATIO TERHADAP HARGA SAHAM DENGAN PROFITABILITAS
SEBAGAI VARIABEL INTERVENING PADA PERUSAHAAN
MANUFAKTUR SUBSEKTOR MAKANAN DAN MINUMAN YANG
TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA

Oleh :
Khairul Anwar?, Isnurhadi?, Marlina Widiyanti*, Mohamad Adam*

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk memperoleh bukti empiris Pengaruh Firm
Size, Current Ratio, Debt to Equity Ratio terhadap harga saham perusahaan
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan profitabilitas
sebagai variabel mediasi. Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive
sampling, sampel penelitian yang diperoleh berjumlah 18 perusahaan dengan
periode penelitian tahun 2019-2022 sehingga terdapat 72 unit analisis. Desain
penelitian adalah deskriptif kuantitatif. Teknik analisis dalam penelitian ini adalah
metode analisis jalur. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio
berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas dan tidak berpengaruh
terhadap harga saham. Size dan Profitabilitas berpengaruh positif terhadap harga
saham. Profitabilitas memediasi pengaruh Current Ratio dan Debt to Equity Ratio
berpengaruh terhadap harga saham. Implikasi dari penelitian ini adalah perusahaan
harus memperhatikan debt to equity ratio berpengaruh positif dan signifikan
terhadap profitabilitas. Sedangkan ukuran perusahaan diproksikan dengan jumlah
aset perusahaan, dan profitabilitas berpengaruh positif terhadap harga saham.

Kata Kunci : Ukuran Perusahaan, Current Ratio, Debt to Equity Ratio,
Profitabilitas, Harga Saham.
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ABSTRACT

THE EFFECT OF FIRM SIZE, CURRENT RATIO, AND DEBT TO
EQUITY RATIO ON SHARE PRICE WITH PROFITABILITY AS AN
INTERVENING VARIABLE IN FOOD AND BEVERAGE SUBSECTOR
MANUFACTURING COMPANIES LISTED ON THE INDONESIA
STOCK EXCHANGE

Oleh :
Khairul Anwar?, Isnurhadi?, Marlina Widiyanti’, Mohamad Adam*

The purpose of this study is to obtain empirical evidence of Firm Size, Current
Ratio, Debt to Equity Ratio on stock prices of food and beverage companies listed
on the Indonesia Stock Exchange with profitability as mediating variabel. The
sampling technique used purposive sampling, the research samples obtained
totaled 18 companies with a research period from 2019-2022 so that there were 72
units of analysis. The research design was quantitative descriptive. The analysis
technique in this research is path analysis method. The results showed that Debt to
Equity Ratio has a significant positive effect on profitability and no effect on stock
prices. Size and Profitability has positive on stock prices. Profitability mediating
the effect current ratio and debt to equity ratio effect on stock prices. The
implication of this research is that companies must pay attention to debt to equity
ratio has a positive and significant effect on profitability. While the size of the
company is proxied by the amount of company assets, and profitability have a
positive effect on stock prices.

Keywords : Firm Size, Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Profitability, Stock
Prices.
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BABI
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Perekonomian dunia pada saat ini mengalami pasang surut yang sangat drastis,
mengakibatkan perusahaan-perusahaan dari berbagai negara mengalami penurunan
kinerja hingga harga saham. Sejak terjadinya pandemi covid-19 dari tahun 2020
hingga 2021 perekonomian dunia cenderung menurun. Perusahaan dalam berbagai
bidang mengalami penurunan kinerja dalam upaya meningkatkan nilai perusahaan.
Bahkan perusahaan-perusahaan besar dan vital dalam kehidupan sehari-hari seperti
perusahaan manufaktur, dengan likuiditas dan kapitalisasi pasar yang tinggi di
Indonesia mengalami penurunan.

Semasa Pandemi Covid-19 daya beli dan konsumsi masyarakat di seluruh
dunia mengalami penurunan yang sukup signifikan. Hal ini berakibat buruk
terhadap perkenomian seluruh dunia tidak hanya Indonesia. Penurunan konsumsi
ini diakibatkan peraturan ketat dan larangan untuk keluar dari rumah dan
berkumpul di ruang publik semasa pandemi. Masyarakat secara ketat didorong
untuk menetap di rumah dan menghindari kontak langsung dan besosialisasi
langsung secara normal. Hal ini mengakibatkan anjlok pada tempat-tempat usaha,
salah satunya untuk perusahaan sektor makanan dan minuman.

Setelah Pandemi Covid-19 meredah, perusahaan-perusahaan semakin berusaha
untuk meningkatkan kualitas dalam meningkatkan manajemen dan pengelolaan
perusahaan agar dapat berkompetisi dalam dunia perbinisan yang kompetitif,

inovatif dan transformatif saat ini. Banyak upaya yang dilakukan perusahaan untuk



meningkatkan kinerja dan nilai perusahaan, peningkatan nilai perusahaan dapat
ditandai dengan tingginya harga saham. Nilai perusahaan di Indonesia dapat dilihat
melalui tingkat harga saham. Fluktuasi harga saham yang cepat naik dan turun
menjadi sinyal bagi investor untuk memutuskan mau menanamkan modalnya di
suatu perusahaan menjadi sebuah fenomena yang menarik untuk dibicarakan
berkaitan dengan isu naik turunnya nilai perusahaan (Rumapea dan Silitonga,
2020).

Beberapa upaya dilakukan untuk meningkatkan harga saham salah satunya
adalah dengan mengontrol aspek-aspek keuangan perusahaan seperti profitabilitas,
likuiditas dan solvabilitas perusahaan. Hal lain seperti peningkatan profitabilitase
agar dapat dijadikan sebagai aspek informasi yang baik pada pemegang saham
untuk terus membeli saham pada perusahaan. Berikut ini merupakan fenomena
variabel-variabel yang dapat mempengaruhi tinggi dan rendahnya harga saham
pada perusahaan yaitu, ukuran perusahaan, current ratio, debt to equity ratio dan
profitabilitas yang diproksikan dengan return on equity :

Pada Grafik 1.1 di atas dapat dilihat fenomena pada tahun 2021 hingga 2022,
di mana rata-rata harga saham mengalami penurunan pada Rp 2.440,73 namun,
rata-rata ukuran perusahaan mengalami peningkatan dari nilai logaritma natural
29,23 menjadi 29,28. Hal ini merupakan sebuah fenomena yang di mana seharunya
semakin besar ukuran perusahaan semakin tinggi pula harga saham. Ukuran
perusahaan yang semakin besar akan menjadi tolak ukur yang baik bagi perfoma
dan kualitas suatu perusahaan, karena tidak diragukan lagi bahwa aset yang besar

akan memiliki harga pasar yang besar pula. Investor tidak akan mengurungkan



niatnya berinvestasi karena harga saham nya juga akan meningkat (Lombogia et

al., 2020).

29,10 29,18 29,23 29,28
2019 2020 2021 2022

= = Ukuran Perusahaan Harga Saham
Gambar 1. 1 Rata-Rata Ukuran Perusahaan dan Harga Saham pada

perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman yang Terdaftar
di BEI Periode 2019-2022

Sumber : Idx.co.id (data diolah penulis)

Pada grafik 1.2 di atas menunjukan fenomena pada tahun 2021 higga 2022
yang dimana current ratio mengalami peningkatan pada angka 314% namun, harga
saham mengalami penurunan menjadi Rp. 2.440,73 pada tahun 2022. Hal in1
berlawanan dengan teori yang di mana nilai current ratio yang tinggi pada suatu
perusahaan akan menunjukan kinerja keuangan perusahaan tersebut semakin baik
pula. Hal itu akan membuat risiko likuidasi yang dialami perusahaan akan semakin
kecil atau dengan kata lain semakin kecil pula risiko yang ditanggung oleh
pemegang saham perusahaan. Apabila nilai current ratio rendah maka harga saham
perusahaan tersebut turun juga atau semakin tinggi nilai current ratio perusahaan

maka harga saham perusahaan juga naik (Putra et al., 2021).
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Gambar 1. 2 Rata-Rata Current Ratio dan Harga Saham pada perusahaan
manufaktur subsektor makanan dan minuman yang Terdaftar di BEI
Periode 2019-2022

Sumber : Idx.co.id (data diolah penulis)

Pada grafik 1.3 di atas menunjukan fenomena pada tahun 2020-2021 yang
dimana debt to equity ratio mengalami peningkatan pada 74% diiringi dengan
peningkatan harga saham pada Rp. 2.975,67. Hal ini tidak sejalan dengan teori dari
penelitian terdahulu, Debt to equity ratio yang lebih tinggi akan memperlihatkan
kinerja dari suatu perusahaan menjadi memburuk karena meningkatnya
ketergantungannya perusahaan terhadap modal asing. Debt to equity ratio yang
cukup besar dapat menyebabkan harga saham suatu perusahaan menurun. Hal ini
disebabkan karena jika perusahaan menghasilkan sebuah keuntungan, maka
keuntungan tersebut akan dipergunakan membayar hutang perusahaan daripada

mengalokasikannya kepada pemegang saham (Zakaria, 2021).
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Gambar 1. 3 Rata-Rata Debt to Equity Ratio dan Harga Saham pada
perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman yang Terdaftar
di BEI Periode 2019-2022

Sumber : Idx.co.id (data diolah penulis)

Pada grafik 1.4 menunjukan fenomena pada tahun 2021-2022 dimana nilai
profitabilitas (return on equity) mengalami peningkatan di angka 18% namun,
harga saham mengalami penurunan pada Rp. 2.440,73 pada tahun 2022. Hal ini
tidak sejalan dengan teori sinyal yang dicetuskan oleh Spence (1973), profitabilitas
yang tinggi berarti perusahaan bisa menggunakan modalnya secara efektif dan
efisien sehingga bisa menambah suatu laba di perusahaan dengan modal yang
sedikit. Investor akan tertarik karena kemampuan suatu perusahaan dalam
menggunakan modal untuk menghasilka laba, investor akan berpikir jika membeli
harga saham diperusahaan tersebut akan mendapatkan keuntungan dan tingkat

keamanan investasi yang baik dan memiliki prospek yang tinggi (Anwar, 2021).
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Gambar 1. 4 Rata-Rata Return on Equity dan Harga Saham pada

perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman yang Terdaftar
di BEI Periode 2019-2022

Sumber : Idx.co.id (data diolah penulis)

Peneltian terdahulu oleh Hermanto dan Febyna (2023) dengan judul
“Pengaruh Laba Per Saham dan Kebijakan Hutang terhadap Harga Saham dengan
Profitabilitas sebagai Variabel Intervening”. Pada penelitian tersebut objek
penelitian yang digunakan merupakan perusahaan industri subsektor makanan dan
minuman.

Hasil penelitiannya adalah terdapat pengaruh positif Laba per Saham (EPS)
pada Harga Saham dan Profitabilitas secara parsial. Sedangkan, Kebijakan Hutang
tidak memiliki pengaruh pada Harga Saham dan Profitabilitas secara parsial.
Profitabilitas mampu menjadi mediasi antara Laba per Saham pada Harga Saham
dan Profitabilitas tidak dapat menjadi mediasi Kebijakan Hutang pada Harga
Saham. Perbedaan penelitian ini dengan Hermanto dan Febyna (2023) adalah

variabel independen. Pada penelitian Hermanto dan Febyna (2023), variabel



independen yang digunakan adalah kebijakan hutang dan earning per share
sedangkan penelitian ini tidak menggunakan variabel earning per share.

Adapula beberapa research gap terdahulu mengenai ukuran perusahaan
terhadap harga saham. Menurut Fuad Alamsyah (2019); Lombogia et al. (2020);
Wage et al. (2022); menemukan bahwa variabel ukuran perusahaan memiliki
pengaruh positif yang signifikan terhadap harga saham. Menurut penelitian dari
Silalahi dan Sembiring (2020); Pradanimas dan Sucipto (2022); Setiabudhi (2022);
menemukan bahwa ukuran perusahaan terpengaruh negatif terhadap nilai harga
saham. Menurut pemelitian dari Welan et al. (2019); Cornelius dan Hanna (2019);
Fadlan Ali dan Agustina (2021); Anggraeni dan Lestari (2022); menemukan bahwa
ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap harga saham.

Manurung dan Nainggolan (2020); Putra et al. (2021); dan Putra et al.
(2021) menemukan bahwa CR memiliki hubungan positif terhadap harga saham.
Menurut penelitian dari Lutfi dan Sunardi (2019); ; Pratiwi et al., (2020); dan
Pelupessy (2021) menenukan bahwa CR memiliki hubungan negatif terhadap harga
saham. Menurut hasil penelitian dari Arihta et al, (2020), Avriani et al. (2021), dan
Halim et al. (2023) menemukan bahwa CR tidak berpengaruh terhada harga saham.

Arifian dan Azizah (2019); Anwar (2021); dan Dewi dan Suwarno (2022)
menemukan bahwa variabel DER memiliki pengaruh positif terhadap harga saham.

Menurut penelitian Lestari dan Susetyo (2020); Mario et al. (2020); Firmansyah
dan Maharani (2021) menemukan bahwa DER memiliki dampak negatif terhadap

harga saham. Sedangkan menurut penelitian Sitorus dan Marcella, (2020); Erick



(2020); dan Rahmiyati et al. (2022) menemukan bahwa DER tidak berpengaruh
terhadap harga saham

Liana Susanto (2020); Faridhatus (2020); Wage et al. (2022); menemukan
bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap ROE. Namun, Puspita dan
Hartono Ulil (2018); Juliana dan Melisa (2019); Herli (2020) menemukan bahwa
ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap ROE. Sedangkan,
Fransisca dan Widjaja (2019); Veronica dan Saputra (2021) menemukan bahwa
ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap ROE.

Adapula beberapa reserach gap terdahulu mengenai CR terhadap ROE.
Menurut penelitian Wedyaningsih et al. (2019); Pratiwi et al. (2021); dan Rahmiyati
et al. (2022) menemukan bahwa CR memiliki hubungan positif terhadap ROE.
Menurut penelitian dari Sari dan Dwirandra (2019) menenukan bahwa CR memiliki
hubungan negatif terhadap ROE. Menurut hasil penelitian dari Manurung dan
Nainggolan (2020); Balqish (2020); Tan dan Hadi (2020) menemukan bahwa CR
tidak berpengaruh terhadap ROE.

Adapula beberapa research gap terdahulu mengenai DER terhadap ROE.
Menurut penelitian dari Sari dan Dwirandra (2019); dan Nainggolan et al. (2019)
menemukan bahwa variabel DER memiliki pengaruh positif terhadap ROE.
Menurut penelitian Wedyaningsih et al. (2019) dan Balqish (2020) menemukan
bahwa DER memiliki dampak negatif terhadap harga saham. Sedangkan menurut
penelitian Ambari et al. (2020); Tan dan Hadi (2020), dan Pratiwi et al. (2021)

menemukan bahwa DER tidak berpengaruh terhadap ROE.



Adapula beberapa reserach gap terdahulu mengenai ROE terhadap harga
saham. Menurut Lutfi dan Sunardi (2019); Ari et al. (2020); Kartiko (2021)
menemukan bahwa ROE memiliki hubungan positif terhadap harga saham.
Menurut penelitian dari Adnyana dan Lambang (2021) menenukan bahwa ROE
memiliki hubungan negatif terhadap harga saham. Menurut hasil penelitian dari
Nainggolan et al. (2019); Manurung dan Nainggolan (2020); Rahmiyati et al.
(2022) menemukan bahwa ROE tidak berpengaruh terhada harga saham

Dalam penelitian ini harga variabel dependen. profitabilitas diimplikasikan
sebagai ROE (Return on Equity) sebagai variabel intervening. Variabel-variabel
independent yaitu Ukuran Perusahaan, Current Ratio, dan Debt to Equity Ratio.
Teori-teori pendukung yang digunakan dalam penelitian ini adalah Signalling
Theory, Pecking Order Theory dan Trade-Off Theory. Berdasarkan fenomena dan
research gap di atas penulis tertarik melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh
Firm Size, Current Ratio, dan Debt to Equity Ratio Terhadap Harga Saham
Dengan Profitabilitas Sebagai Variabel Intervening Pada Perusahaan
Manufaktur Subsektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek

Indonesia Periode 2019-2022".

1.2 Rumusan Masalah

Rumusan masalah penelitian yang terdapat pada penelitian ini, sebagai

berikut:

1. Apakah Firm Size, current ratio, dan debt to equity ratio dan profitabilitas

berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan manufaktur subsektor



makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode

2019-20227?

. Apakah profitabilitas mampu memediasi firm size, current ratio, dan debt

to equity ratio pengaruh terhadap harga saham perusahaan manufaktur
subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

periode 2019-20227?

1.3 Tujuan Penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk mencari bukti empiris dengan menganalisis

antara lain :

1.

Pengaruh Firm Size terhadap profitabilitas pada perusahaan manufaktur
subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

periode 2019-2022.

Pengaruh current ratio terhadap profitabilitas pada perusahaan
manufaktur subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia periode 2019-2022.

. Pengaruh debt to equity ratio terhadap profitabilitas pada perusahaan

manufaktur subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia periode 2019-2022

Pengaruh Firm Size terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur
subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

periode 2019-2022.
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. Pengaruh current ratio terhadap harga saham perusahaan manufaktur
subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

periode 2019-2022.

. Pengaruh debt to equity ratio terhadap harga saham pada perusahaan
manufaktur subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia periode 2019-2022.

. Pengaruh profitabilitas terhadap harga saham manufaktur subsektor
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode

2019-2022.

. Pengaruh firm size melalui profitabilitas sebagai mediator terhadap harga
saham pada perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2022.

. Pengaruh current ratio melalui profitabilitas sebagai mediator terhadap
harga saham pada perusahaan manufaktur subsektor makanan dan

minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2022.

10. Pengaruh debt to equity ratio melalui profitabilitas sebagai mediator

terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur subsektor makanan

dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2022.

11



1.4 Manfaat Penelitian

1. Manfaat Teoritis

Ditujukan untuk peningkatan ilmu pengetahuan mengenai teori-teori seperti
likuiditas, dan solvabilitas yang dapat mempengaruhi harga saham perusahaan, dan
profitabilitas sebagai variabel mediasinya, lalu bermanfaat sebagai sumber refrensi.
2. Manfaat Praktis
a. Bagi Perusahaan

Penelitian diharapkan dapat memberikan informasi dan ide dalam
pengambilan keputusan yang berhubungan terhadap permodalan perusahaan di
periode mendatang.
b. Bagi investor

Penelitian dapat dijadikan sebagai sumber informasi dan gambaran untuk

mempertimbangkan kegiatan investasi di masa yang akan datang.
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