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Abstract: Penelitian bertujuan untuk menganalisis
pengaruh Return On Asset (ROA), Current Ratio
(CR) dan Debt To Equity Ratio (DER) terhadap
harga saham perusahaan sektor industri barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) Periode 2020-2022. Data yang digunakan
adalah data sekunder yang telah dipublikasikan oleh
BEI. Satuan pengamatan penelitian ini adalah 68
perusahaan dengan satuan analisis yang memenuhi
kriteria sebanyak 23 perusahaan. Teknik analisis
pengujian hipotesis menggunakan Regresi Linier
Berganda, Uji t, Uji F dan Koefisien Determinasi.
Hasil penelitian menunjukkan ROA secara parsial
berpengaruh signifikan terhadap harga saham,
namun CR dan DER tidak berpengaruh signifikan
terhadap harga saham. Hasil uji simultan
menunjukkan ROA, CR dan DER berpengaruh
terhadap harga saham. Perusahaan diharapkan
dapat mengoptimalkan pengelolaan asset, memenuhi
kewajiban jangka pendeknya dan meminimalisir
liabilitasnya sehingga dapat meningkatkan laba
perusahaan untuk pendanaan operasional
perusahaan.
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PENDAHULUAN
Transaksi pasar modal di Indonesia mengalami peningkatan, khususnya pada saham,

terbukti dengan semakin banyaknya saham yang ditransaksikan dan tingginya volume
perdagangan saham (Jalil, 2020). Saham menjadi alternatif pilihan dalam instrumen keuangan
untuk ditransaksikan oleh para investor lokal maupun asing untuk saat ini. Dengan akses yang
lebih mudah untuk masuk ke pasar saham, tingkat keamanan yang tinggi dan didukung oleh
peraturan pemerintah yang jelas menjadikan saham saat ini bisa dilakukan oleh semua kalangan
(Notama et al., 2021).

Saham memiliki risiko yang lebih tinggi setara dengan return (imbal hasil) yang ditawarkan
(high risk high return) sedangkan suku bunga memiliki risiko yang jauh lebih kecil dibandingkan
risiko yang dimiliki saham. Dalam hal ini, suku bunga memiliki peranan sebagai pengendali para
investor dalam melakukan keputusan investasi terhadap dana yang dimilikinya. Pada saat tingkat
suku bunga tinggi, hal ini dapat mempengaruhi para investor untuk menyimpan dana yang
dimiliki dalam bentuk Sertifikat Bank Indonesia karena imbal hasil yang tinggi dengan tingkat
risiko yang rendah. Sebaliknya pada saat suku bunga rendah, hal ini dapat mempengaruhi para
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investor untuk menginvestasikan dana yang dimiliki dalam bentuk saham yang memberikan
imbal hasil yang lebih tinggi meskipun dengan tingkat risiko yang tinggi pula (Savira & Rimbano,
2016).

Data statistik dari PT Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) menunjukkan perubahan
signifikan dalam suku bunga investor, data pada akhir tahun 2018 hingga akhir tahun 2019.
Tingkat suku bunga meningkat dari 1.619.372 menjadi 2.484.354, dengan kenaikan 53,41% dari
2019 hingga 2020 (www.djkn.kemenkeu.go.id). Tingkat suku bunga telah dipengaruhi oleh
pandemi Covid-19, dengan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) menunjukkan tingkat suku
bunga yang lebih tinggi. Indeks IHSG telah melonjak dalam tiga tahun terakhir, dengan volume
transaksi yang lebih tinggi pada 2019 dibandingkan dengan 2020. Indeks IHSG memiliki tingkat
volatilitas yang tinggi, dengan investor sebagai “trader” yang melakukan transaksi tepat waktu.
Indeks IHSG telah meningkat sejak Oktober 2020, mencapai 6.000 dan diperkirakan akan terus
meningkat hingga September 2020. Strategi pemerintah untuk menerapkan PSBB telah
dipengaruhi oleh grafik IHSG sejak April 2020.

Sebelum melakukan investasi, investor perlu mengetahui dan memilih saham mana yang
dapat memberikan keuntungan bagi investor atas dana yang telah ditanamkan. Dalam memilih
saham, investor membutuhkan informasi yang relevan dan memadai melalui laporan keuangan.
Laporan keuangan juga memuat kinerja perusahaan dan prestasi perusahaan yang terdapat dalam
laporan laba rugi, neraca dan laporan lainnya. Hasil dari proses akuntansi yang dapat digunakan
sebagai alat untuk berkomunikasi antara data keuangan atau aktivitas suatu perusahaan dengan
pihak-pihak yang berkepentingan dengan data atau aktivitas perusahaan tersebut. Dari laporan
keuangan, investor dapat memantau aliran uang di perusahaan, lalu menjadikannya sebagai bahan
untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mengelola keuangan. Dari laporan arus kas di masa
kini, investor dapat memprediksi perputaran kas di masa yang akan datang (Munawir, 2014:2)

Perusahaan harus dapat membangun kepercayaan investor jika perusahaan ingin menjadi
lebih baik di periode selanjutnya, sebab jika investor semakin percaya pada perusahaan maka
akan meningkatkan pula ketertarikan investor dalam penanaman modal di perusahaan. Jika
permintaan untuk saham suatu perusahaan meningkat, maka harga saham perusahaan tersebut
akan besar. Jika harga saham yang tinggi dapat dipertahankan maka kepercayaan investor atau
calon investor terhadap suatu perusahaan juga semakin tinggi dan hal ini dapat menaikan nilai
perusahaan, dan semakin banyak investor atau calon investor yang percaya terhadap perusahaan
maka keinginan untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut semakin kuat. Sebaliknya apabila
semakin turun harga saham semakin buruk nilai perusahaan, hal ini akan menurunkan
kepercayaan investor dimasa yang akan datang (Panca & Siswanti, 2022).

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) merupakan indeks yang memperkirakan kinerja
seluruh saham yang tercatat di papan utama di Bursa Efek Indonesia. Sedangkan indeks harga
saham sektoral adalah indeks yang dihitung dengan menggunakan seluruh emiten yang tercatat
pada setiap sektor sehingga dapat diketahui rangkaian setiap sektor. Ada 9 (sembilan) indeks
sektoral yang ada di IHSG yaitu pertanian, pertambangan, industri dasar, aneka industri, industri
barang konsumsi, properti dan real estate, infrastruktur, keuangan dan perdagangan
(www.sahamok.com). Alasan peneliti mengambil objek perusahaan sektor industri barang
konsumsi dikarenakan sektor tersebut mempunyai anomali pertumbuhan saham yang berbeda
dengan sektor lain, disaat sektor lain mengalami pertumbuhan, disaat yang bersamaan sektor
industri barang konsumsi mengalami penurunan harga saham. Pada sektor industri barang
konsumsi harga sahamnya relatif tinggi dibandingakan sektor yang lain namun tidak diimbangi
dengan tren yang positif di setiap tahunnya untuk pertumbuhan harga saham, karena tersebut
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peneliti tertarik untuk meneliti kembali (Nurdiakusuma et al., 2022).
Dalam pengambilan keputusan investasi, umumnya investor akan melihat terlebih dahulu

kapasitas perusahaan dalam mengelola asetnya untuk memperoleh manfaat bagi perusahaan.
Investor akan terlebih dahulu menganalisis kinerja perusahaan. Hal ini dilakukan untuk
memperoleh informasi mengenai perusahaan yang diharapkan memiliki kinerja yang baik
sehingga investor mendapatkan keuntungan pada periode berikutnya. Baik buruknya kinerja
suatu perusahaan dapat dilihat dengan menganalisis laporan keuangan dan laporan keuangan
tahunan suatu perusahaan dengan menggunakan rasio-rasio keuangan seperti rasio profitabilitas,
rasio solvabilitas atau rasio likuiditas. Variabel yang dipilih sebagai faktor yang mempengaruhi
harga saham adalah Return On Asset (ROA), Current Ratio (CR) dan Debt to Equity Ratio (DER)
pada perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang tercatat di Bursa Efek
Indonesia. Alasan peneliti memilih rasio ROA, CR dan DER adalah rasio ini mampu mengukur
kekuatan dan kelemahan kinerja keuangan pada suatu perusahaan dan memiliki pengaruh
terhadap harga saham dari suatu perusahaan yang tentunya akan menjadi pertimbangan utama
bagi investor untuk membeli saham sebuah perusahaan. Jumlah perusahaan manufaktur sektor
industri barang konsumsi yang listing di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2022 terdapat 68
perusahaan.

Profitabilitas dianggap sebagai salah satu faktor yang mempengaruhi harga saham.
Profitabilitas merupakan rasio yang dipergunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk
mendapatkan laba pada jangka waktu tertentu dari sumber daya yang dimiliki. Rasio ini
memperlihatkan tingkat efisiensi pengelolaan perusahaan yang dilihat dari besarnya keuntungan
yang didapat dari aktivitas penjualan atau investasi (Kasmir, 2013:198). Rasio yang dipakai
dalam penelitian ini untuk pengukuran nilai profitabilitas ialah dengan Return On Asset (ROA).

Kasmir (2018:201), Return On Asset merupakan rasio yang menunjukkan hasil (return)
atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan. Semakin besar rasio ini semakin baik,
karena apabila ROA meningkat maka profitabilitas perusahaan juga meningkat yang artinya
kinerja perusahaan semakin baik yang dampaknya mampu memberikan pengembalian
keuntungan dengan baik bagi pemilik maupun investor dalam keseluruhan aset yang ditanamkan.
Sebelumnya penelitian oleh Hutapea, dkk (2017) menunjukkan ROA tidak mempunyai pengaruh
signifikan terhadap harga saham, hal ini disebabkan karena kondisi laba perusahaan yang tidak
dalam kondisi optimal. Penelitian lain oleh Maulita & Mujino (2019), Arihta, dkk (2020) dan
Dika & Pasaribu (2020) menunjukkan ROA mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap
harga saham, hal ini disebabkan karena semakin tinggi nilai ROA maka semakin tinggi pula
tingkat profitabilitas perusahaan tersebut.

Faktor kedua yang mempengaruhi harga saham adalah likuiditas. Likuiditas merupakan
rasio digunakan untuk melihat seberapa likuidnya suatu perusahaan untuk menutup utang jangka
pendeknya, rasio ini sering disebut dengan rasio modal kerja (Kasmir, 2013:128). Rasio yang
digunakan dalam penelitian ini untuk mengukur nilai likuiditas ialah dengan Current Ratio (CR)
rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban lancarnnya yaitu
biaya operasional (Maulita & Mujino, 2019). Menurut Kasmir (2018:134), rasio lancar (current
ratio) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
membayar kewajiban jangka pendek yang segera jatuh tempo dengan menggunakan total aset
lancar yang tersedia. Perusahaan yang dalam operasionalnya memperoleh laba optimal maka
pembiayaan dan pendanaan akan semakin lancar dan sebaliknya. Current Ratio yang tinggi akan
menimbulkan kepercayaan investor untuk menginvestasikan modalnya ke perusahaan, karena
perusahaan dinilai memiliki kemampuan untuk memenuhi kewajiban-kewajiban jangka
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pendeknya termasuk membagikan dividen sehingga dapat meningkatkan permintaan saham
perusahaan tersebut sehingga harga saham naik (Prayudita, 2019).

Sebelumnya, penelitian oleh Sudarsono & Soekotjo (2020) dan Hanie & Saifi (2018)
menunjukkan CR mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham, hal ini
disebabkan karena nilai CR yang tiap tahunnya selalu baik akan memberi persepsi baik bagi
investor karena sudah percaya jika perusahaan tersebut setiap tahunnya bisa membayar hutang
jangka pendeknya dengan tepat waktu. Begitu juga dengan kreditur yang sudah percaya akan
kemampuan perusahaan dalam membayar hutang jangka pendeknya dengan tepat waktu. Maulita
& Mujino (2019) dan Natalia, dkk (2020) menunjukkan CR tidak mempunyai pengaruh terhadap
harga saham, hal ini disebabkan karena jika likuiditas rendah maka dapat diasumsikan
perusahaan tidak memiliki dana untuk membayar hutangnya, tetapi jika likuiditas tinggi belum
tentu menggambarkan kondisi perusahaan dalam keadaan baik.

Faktor ketiga yang mempengaruhi harga saham yaitu solvabilitas. Solvabilitas atau
leverage ratio dipergunakan untuk melihat kemampuan perusahaan dalam melunasi seluruh
kewajiban yang ada, baik itu kewajiban jangka pendek atau kewajiban jangka panjang jika
perusahaan tersebut likuidasi (Kasmir, 2013:152). Rasio yang digunakan dalam penelitian ini
untuk mengukur nilai solvabilitas ialah dengan Debt to Equity Ratio (DER). Debt to Equity Ratio
yaitu mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi seluruh kewajiban yang
ditunjukkan oleh seberapa besar bagian dari modal sendiri yang digunakan untuk membayar
hutang. Angka Debt to Equity Ratio yang tinggi menyebabkan peningkatan risiko. Semakin
tinggi ratio menunjukkan bahwa hutang semakin tinggi sehingga biaya bunga akan meningkat
yang mengakibatkan kurangnya laba perusahaan. Berkurangnya laba perusahaan akan
mengurangi minat investor untuk membeli saham perusahaan tersebut, disamping itu resiko
hutang perusahaan tidak dibayar juga akan meningkat. Bila rentabilitas ekonomi lebih besar dari
bunga pinjamaan maka DER akan meningkatkan ROE yang mengakibatkan kemakmuran
pemegang saham meningkat sehingga harga saham naik. Sebelumnya, penelitian oleh Maulita &
Mujino (2019) dan Youriza, dkk (2020) menunjukkan DER tidak mempunyai pengaruh terhadap
harga saham. Natalia, dkk (2020) dan Arifin & Agustami (2017) menerangkan DER mempunyai
pengaruh yang negatif terhadap harga saham, hal ini disebabkan karena semakin tinggi nilai Debt
to Equity Ratio suatu perusahaan mengindikasikan semakin besar pula perusahaan menggunakan
utang untuk modal bisnis.

Penelitian tentang pengaruh profitabilitas, likuiditas, solvabilitas dengan menggunakan
alat ukur Return On Asset (ROA), Current Ratio (CR) dan Debt to Equity Ratio (DER) terhadap
harga saham telah banyak dilakukan, namun masih menghasilkan kesimpulan yang berbeda.
Meskipun menggunakan rasio yang sama dalam menganalisis pengaruh harga saham, hasilnya
akan berbeda jika diterapkan pada sektor perusahaan yang berbeda dan pada periode tahun yang
berbeda. Dengan hal tersebut mendorong penelitian ini menganalisis rasio keuangan yang
mempengaruhi harga saham pada perusahaan manufaktur di sektor industri konsumsi terhadap
harga saham, dimana sektor industri konsumsi mempunyai harga saham yang relatif tinggi
dibanding sektor lainnya namun tidak sebanding dengan pertumbuhan harga saham di Indonesia
(Ayu, 2021).

LANDASAN TEORI
Priantono (2018:63) menyatakan harga saham merupakan faktor sangat penting dan perlu

diperhatikan oleh para investor karena harga saham menunjukkan prestasi emiten yang menjadi
salah satu tolak ukur keberhasilan suatu perusahaan secara keseluruhan. Fama (2018)
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menunjukkan harga saham adalah harga yang ditetapkan untuk setiap lembar saham yang
diperdagangkan di pasar saham. Harga Saham yaitu terbentuk dari penawaran (supply) dan
permintaan (demand) suatu saham, apabila permintaan mengalami kenaikan maka harga saham
cenderung juga mengalami kenaikan demikian sebaliknya (Panca & Siswanti, 2022). Harga
saham dipengaruhi oleh berbagai faktor seperti kinerja perusahaan, kondisi ekonomi dan
sentimen pasar. Harga saham juga dapat dipengaruhi oleh faktor-faktor lain seperti kebijakan
pemerintah, perubahan regulasi, dan peristiwa politik. Harga saham diukur menggunakan harga
penutupan (closing price) dan Supriyadi (2022) merumuskan sebagai berikut:

Brigham dan Houston (2010) menunjukkan faktor-faktor yang mempengaruhi harga
saham antara lain (1) Laba perlembar saham (earning per share), semakin tinggi laba per lembar
saham yang dihasilkan oleh perusahaan akan mendorong investor untuk melakukan investasi
yang lebih besar lagi, sehingga harga saham perusahaan akan meningkat. (2) Tingkat bunga,
dapat mempengaruhi harga saham dengan cara mempengaruhi persaingan di pasar modal antara
saham dan obligasi, apabila suku bunga naik maka investor akan menjual sahamnya untuk
ditukarkan dengan obligasi. Hal ini akan menurunkan harga saham, hal sebaliknya juga akan
terjadi apabila tingkat bunga mengalami penurunan. (3) Jumlah kas deviden yang dibagi, sebagai
salah satu faktor yang mempengaruhi harga, maka peningkatan pembagian deviden merupakan
salah satu cara untuk meningkatkan kepercayaan dari pemegang saham karena jumlah kas
deviden yang besar adalah yang diinginkan oleh Investor sehingga harga saham naik. (4) Jumlah
laba yang didapat perusahaan, umumnya investor melakukan investasi pada perusahaan yang
mempunyai profit yang cukup baik karena menunjukkan prospek yang cerah sehingga investor
tertarik untuk berinvestasi yang nantinya akan mempengaruhi harga saham perusahaan (5)
Tingkat risiko dan pengembalian, apabila tingkat risiko dan proyeksi yang diharapkan oleh
perusahaan meningkat maka akan mempengaruhi harga saham perusahaan.

Rasio profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk menilai kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. Rasio profitabilitas juga dapat memberikan tingkat
efektifitas manajemen suatu perusahaan. Rasio profitabilitas dapat digunakan untuk mengukur
perusahaan menghasilkan keuntungan pada tingkat penjualan, aset dan modal saham yang
tertentu (Wahyuni et al., 2019). Rasio profitabilitas merupakan analisis rasio yang berupa
perbandingan data keuangan sehingga informasi keuangan perusahaan dapat lebih bermanfaat
lagi (Samryn, 2015:372). Rasio profitabilitas digunakan untuk menilai kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba dengan menggunakan sumber-sumber yang dimiliki seperti aset, modal
atau penjualan. Rasio profitabilitas juga dapat memberikan tingkat efektifitas manajemen suatu
perusahaan. Rasio profitabilitas dapat digunakan untuk mengukur perusahaan menghasilkan
keuntungan pada tingkat penjualan, aset dan modal saham yang tertentu (Halim, 2016:81). Rasio
profitabilitas merupakan analisis rasio yang berupa perbandingan data keuangan sehingga
informasi keuangan perusahaan dapat lebih bermanfaat lagi (Samryn, 2015:372). Analisis rasio
profitabilitas juga sering digunakan untuk mengetahui kemampuan perusahaan memperoleh laba
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bruto dan cara manajemen untuk mendanai investasinya. Menurut Kasmir (2013) terdapat 5 (lima)
tujuan penggunaan rasio profitabilitas bagi perusahaan yaitu mengukur atau menghitung laba
yang diperoleh perusahaan dalam satu periode tertentu; menilai posisi laba perusahaan tahun
sebelumnya dengan tahun sekarang; menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu; menilai
besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri; mengukur produktivitas seluruh dana
perusahaan yang digunakan baik modal pinjaman maupun modal sendiri.

Profitabilitas dapat dihitung dengan menggunakan beberapa jenis rasio profitabilitas.
Masing-masing jenis memiliki tujuan dan cara perhitungan yang berbeda. Menurut Kasmir
(2018:199) jenis-jenis rasio profitabilitas yang lazim digunakan adalah Return On Assets (ROA),
Return On Equity (ROE), Gross Profit Margin (GPM), Operating Profit Margin (OPM) dan Net
Profit Margin (NPM). Penelitian ini menggunakan rasio Return On Assets (ROA) untuk
mengukur profitabilitas setelah mempertimbangkan berbagai rasio profitabilitas untuk
menentukan nilainya. Kasmir (2018:201) menunjukkan Return On Asset merupakan rasio yang
menunjukkan hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan. Volume
penjualan dapat digunakan untuk menghitung Return On Assets (ROA) yang menggambarkan
perputaran aset perusahaan. Karena menunjukkan efisiensi dimana manajemen menggunakan
aset untuk menghasilkan keuntungan, ROA juga merupakan indikator profitabilitas perusahaan
yang lebih akurat.

Kasmir (2018:201) menyatakan ROA adalah rasio yang menunjukkan hasil (return) atas
jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan. Brigham dan Houston (2019), Return on Assets
(ROA) adalah rasio keuangan yang digunakan untuk mengukur seberapa efektif suatu perusahaan
dalam menghasilkan keuntungan dari aset yang dimilikinya. ROA dihitung dengan membagi laba
bersih perusahaan dengan total aset yang dimiliki. Semakin tinggi ROA, semakin efektif
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dari aset yang dimilikinya. Raiyan, et.al (2020) juga
menunjukkan Return On Assets (ROA) merupakan perbandingan antara laba bersih dengan total
aset. Volume penjualan dapat digunakan untuk menghitung Return On Assets (ROA) yang
menggambarkan perputaran aset perusahaan. Perusahaan berkinerja lebih baik semakin tinggi
rasio yang dicapai. Jika organisasi memiliki proporsi yang besar, sumber daya yang dimiliki oleh
organisasi akan memberikan keuntungan. Perusahaan biasanya menyerahkan laporan keuangan
mereka tepat waktu ketika laba naik. ROA dapat dihitung dengan menggunakan rumus berikut
(Kasmir, 2018):

Likuiditas adalah rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendek (Kasmir 2018:110). Menurut Bawamenewi dan Afriyeni (2019),
likuiditas suatu perusahaan mampu melihat kemampuan perusahaan dalam melunasi kewajiban
jangka pendeknya serta mendanai kegiatan operasioanal. Fahmi (2014) menunjukkan likuiditas
sebagai kemampuan perusahaan untuk dapat memenuhi kewajibannya dalam waktu jangka
pendek secara tepat waktu. Rasio likuditas bertujuan untuk mengetahui besarnya aset likuid yang
bisa diubah menjadi kas untuk membayar tagihan yang tak terduga. Apabila perusahaan tidak
mampu membayar tagihan tersbut maka bisa terancam mengalami kebangkrutan (Amanah et al.,
2014).

Kasmir (2016) menyatakan terdapat sembilan tujuan dan manfaat rasio likuiditas adalah
(1) Mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban atau utang yang secara jatuh tempo
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pada saat ditagih. (2) Mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka pendek
dengan aktiva lancar secara keseluruhan. (3) Mengukur kemampuan perusahaan membayar
kewajiban jangka pendek dengan aktiva lancar tanpa memperhitungkan persediaan atau piutang.
(4) Mengukur atau membandingkan antara jumlah persediaan yang ada dengan modal kerja
perusahaan. (5) Mengukur seberapa besar uang kas yang tersedia untuk membayar utang, (6) Alat
perencanaan kedepan, terutama yang berkaitan dengan perencanaan kas dan utang. (7) Melihat
kondisi dan posisi likuiditas perusahaan dari waktu ke waktu dengan membandingkan untuk
beberapa periode. (8) Melihat kelemahan yang dimiliki perusahaan, dari masing-masing
komponen yang ada di aktiva lancar dan utang lancer, dan (9) Alat pemicu bagi pihak manajemen
untuk memperbaiki kinerjanya dengan melihat rasio likuiditas yang ada pada saat ini.

Kasmir (2018:134) menunjukkan jenis-jenis rasio likuiditas yang dapat digunakan untuk
mengukur kemampuan perusahaan antara lain Current Ratio (CR), Quick Ratio, Cash Ratio,
Cash Turn Over dan Inventory Net Working Capital. Penelitian ini menggunakan Current Ratio
(CR) untuk mengukur likuiditas perusahaan dimana rasio lancar (current ratio) merupakan rasio
yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka
pendeknya yang segera jatuh tempo dengan menggunakan total aset lancar yang tersedia. Rasio
lancar ini menggambarkan seberapa besar jumlah ketersediaan aset lancar yang dimiliki
perusahaan dibandingkan dengan total kewajiban lancar. Dalam hal ini, rasio lancar (current
ratio) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
membayar kewajiban jangka pendeknya yang segera jatuh tempo dengan menggunakan total aset
lancar yang tersedia.

Menurut Brigham dan Houston (2019), Current Ratio merupakan salah satu rasio
likuiditas yang paling umum digunakan dalam analisis keuangan. Rasio ini memberikan
gambaran tentang seberapa besar kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
pendeknya dengan menggunakan aset lancar yang dimilikinya. Selain itu, rasio ini juga dapat
digunakan untuk membandingkan kemampuan likuiditas antara perusahaan yang satu dengan
perusahaan yang lain. Hery (2018:152) juga menunjukkan Current Ratio merupakan rasio yang
digunakkan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
pendeknya yang segera jatuh tempo dengan menggunakan total aset lancar yang tersedia. Irham
Fahmi (2014:121) menyebutkan proporsi berkelanjutan adalah tindakan yang digunakan secara
umum atau dis-solvabilitas sementara, kapasitas suatu organisasi untuk mengatasi masalah
kewajiban saat jatuh tempo. Rumus dalam menghitung Current Ratio (CR) adalah sebagai
berikut:

Rasio Solvabilitas merupakan rasio yang dapat digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan memenuhi kewajiban jangka panjang perusahaan. Rasio solvabilitas merupakan suatu
seni untuk mengumpulkan, mengidentifikasikan, mengklasifikasi, mencatat transaksi serta
kejadian yang berhubungan dengan keuangan sehingga dapat menghasilkan informasi yaitu
laporan keungan yang dapat digunakan oleh pihak-pihak yang berkepentingan (Shintia, 2017).
Rasio solvabilitas digunakan para kreditor untuk mengetahui keberhasilan perusahaan
membelanjakan aktivanya, selain itu bisa juga digunakan untuk mengetahui kemampuan
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perusahaan menghasilkan laba untuk menutupi beban yang dimiliki oleh entitas (Samryn,
2015:174).

Tujuan perhitungan rasio solvabilitas (Kasmir, 2016) antara lain mengetahui posisi
perusahaan terhadap kewajiban kepada pihak lainnya (kreditor). menilai kemampuan perusahaan
dalam memenuhi kewajiban yang bersifat tetap (seperti angsuran pinjaman termasuk bunga).
menilai seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh utang. menilai seberapa besar pengaruh
utang perusahaan terhadap pengelolaan aktiva. menilai keseimbangan antara nilai aktiva
khususnya aktiva tetap dengan modal. menilai atau mengukur berapa bagian dari setiap rupiah
modal sendiri yang dijadikan jaminan utang jangka panjang, serta menilai berapa dana pinjaman
yang segera akan ditagih, terdapat sekian kalinya modal sendiri yang dimiliki.

Ada beberapa jenis pengukuran solvabilitas menurut (Kasmir, 2018), diantaranya Debt to
Assets Ratio (DAR), Debt to Equity Ratio (DER), Long Term Debt to Equity Ratio, Times
Interest Earned dan Fixed Charge Coverage. Penelitian ini menggunakan Debt to Equity Ratio
(DER) sebagai indikator penelitian leverage. Kasmir (2018: 158) menjelaskan rasio ini berguna
untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam dengan pemilik perusahaan. Dengan
kata lain, rasio ini berfungsi untuk mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk
jaminan utang. DER umumnya juga digunakan dalam laporan keuangan publikasi perusahaan
yang go public. Rasio DER yang terlalu tinggi menunjukkan dampak negatif terhadap kinerja
perusahaan, karena perusahaan memiliki tingkat hutang yang lebih tinggi yang menandakan
bahwa beban bunga perusahaan akan semakin besar dan mengurangi laba. Bringham dan
Houston (2013) menyatakan, ada beberapa faktor yang akan mempengaruhi DER yaitu seperti
stabilitas penjualan, pajak, pengendalian, kondisi pasar, leverage dan sikap manajemen.

Kasmir (2018:158) menjelaskan rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah dana yang
disediakan peminjam dengan pemilik perusahaan. Dengan kata lain, rasio ini berfungsi untuk
mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan utang. Menurut Brigham
dan Houston (2019), DER adalah rasio yang mengukur seberapa besar hutang perusahaan
dibandingkan dengan ekuitasnya. Rasio ini dapat dihitung dengan membagi total hutang
perusahaan dengan total ekuitasnya. Rasio DER yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan
memiliki lebih banyak hutang daripada ekuitas yang dapat meningkatkan risiko kebangkrutan
perusahaan.

Sedangkan menurut Kuswanto & Manaf (2013), rasio DER digunakan untuk menghitung
leverage keuangan karena menunjukkan bagaimana perbandingan kewajiban dan ekuitas dalam
dana perusahaan ketika memenuhi semua kewajiban perusahaan. Selain itu, DER sering
digunakan dalam laporan keuangan perusahaan yang go public. Karena perusahaan memiliki
tingkat utang yang lebih tinggi, maka rasio DER yang terlalu tinggi menandakan bahwa beban
bunga perusahaan akan semakin besar dan laba akan berkurang. Rumus dalam menghitung DER
sebagai berikut:
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Kerangka penelitian ini digambarkan sebagai berikut:

Gambar 1. Kerangka Penelitian

Berdasarkan kerangka pemikiran diatas, maka hipotesis dalam penelitian ini adalah sebagai
berikut:

H1 : Return On Asset berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham
H2 : Current Ratio berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham
H3 : Debt to Equity Ratio berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham
H4 : Return On Asset, Current Ratio dan Debt to Equity Ratio secara simultan berpengaruh

signifikan terhadap Harga Saham.

METODE PENELITIAN
Penelitian menggunakan pendekatan kuantitatif untuk menganalisis Return On Assets

(ROA), Current Ratio (CR) dan Debt to Equity Ratio (DER) terhadap harga saham perusahaan.
Satuan pengamatan pada penelitian ini terdiri dari 68 perusahaan sektor industri barang konsumsi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2022. Pengambilan sampel satuan
analisis penelitian menggunakan metode purposive sampling dimana sampel perusahaan
merupakan perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di BEI periode
tahun 2020-2022, menerbitkan laporan keuangan selama tiga tahun berturut-turut periode 2020-
2022 secara lengkap, menghasilkan laba (profit) positif selama tiga tahun berturut-turut periode
2020-2022 serta menerbitkan laporan keuangan dalam mata uang rupiah selama periode 2020-
2022. Data penelitian berupa data sekunder dari laporan keuangan tahunan perusahaan
manufaktur sektor industri barang konsumsi mulai periode 2020-2022. Berdasarkan kriteria
tersebut, perusahaan yang memenuhi kriteria sebanyak 23 perusahaan dengan periode penelitian
3 tahun (lihat Tabel 2).
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Tabel 2. Sampel Penelitian

Definisi Konsep dan Definisi Operasional masing-masing variabel dijelaskan dalam tabel
3 berikut:

Tabel 3. Definisi Konsep dan Definisi Operasional

HASIL DAN PEMBAHASAN
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Analisis Regresi Linier Berganda
Pengujian hipotesis dalam penelitian menggunakan model regresi linier berganda,

digunakan untuk menguji pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Hasil dari
analisis regresi linier berganda dapat dilihat dalam tabel 4 sebagai berikut:

Tabel 4. Analisis Regresi Linier Berganda

Tabel 4 menunjukkan persamaan regresi linier berganda yang terbentuk adalah :

� = � + �1 �1 + �2 �2 + �3 �3 + �

Y = 5,116 + 9,257 ROA + 0,268 CR + 0,128 DER

Uji Hipotesis
Uji Parsial (Uji t)

Uji ini digunakan untuk menentukan analisis pengaruh ROA, CR dan DER terhadap
Harga Saham pada Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2020–2022 secara parsial, yang dapat dilihat dari besarnya t-hitung terhadap t–
tabel dengan uji 2 sisi. Dalam penelitian ini diketahui bahwa df = 65 (69-3-1 =65) pada tingkat
signifikan 5 %. Pada tingkat kesalahan (α = 0,05) dengan menggunakan uji 2 sisi diperoleh nilai t
tabel sebesar 1,99714. Sedangkan t – hitung dari variabel ROA, CR dan DER terhadap Harga
Saham pada Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun 2020 – 2022 sebagai berikut:

Tabel 5. Uji t

Berdasarkan hasil perhitungan yang telah dilakukan, variabel ROA mendapatkan tingkat
signifikan sebesar 0.000 < 0.05. Kemudian untuk t hitung yang diperoleh variabel ROA sebesar
3,688 sedangkan t tabel sebesar 1,99714 maka t hitung 3,688 > t tabel sebesar 1,99714. Hal ini
menunjukkan bahwa variabel ROA berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Sehingga
dapat disimpulkan hipotesis yang menyatakan bahwa Return On Asset berpengaruh signifikan
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terhadap harga saham diterima.
Hasil analisis membuktikan aset yang dikelola secara optimal dapat meningkatkan

penjualan dan mampu mencapai keuntungan maksimal sehingga pembagian dividen kepada
pemegang saham akan tinggi, Investor menilai bahwa perusahaan dapat mengelola sumber yang
ada di perusahaan dengan maksimal untuk menghasilkan laba. Dengan hal tersebut akan
menambah ketertarikan investor untuk penanaman modal di perusahan sehingga meningkatkan
harga saham.

Diterimanya H1 menyatakan bahwa variabel ROA berpengaruh signifikan terhadap harga
saham. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Maulita & Mujino (2019), Kulsum (2021)
serta Siswanti (2023) menunjukkan Return On Asset berpengaruh signifikan terhadap harga
saham. Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Hutapea, dkk
(2017), Novalddin (2020) dan Pane, et al (2021) menunjukkan Return On Asset tidak
berpengaruh signifikan terhadap harga saham.

Hipotesis 2
Berdasarkan hasil perhitungan yang telah dilakukan, variabel CR mendapatkan tingkat

signifikan sebesar 0.103 > 0.05. Kemudian untuk t hitung yang diperoleh variabel CR sebesar
1,653 sedangkan t tabel sebesar 1,99714. Maka t hitung 1,653 < t tabel sebesar 1,99714. Hal ini
menunjukkan bahwa variabel CR tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Sehingga
dapat disimpulkan hipotesis yang menyatakan bahwa Current Ratio berpengaruh signifikan
terhadap harga saham ditolak.

Hasil analisis membuktikan bahwa tingkat kekuatan perusahaan untuk melunasi utang
jangka pendek tidak mempunyai pengaruh terhadap harga saham atau bisa dikatakan baik
buruknya likuiditas perusahaan tidak mempengaruhi harga saham perusahaan. Rasio Current
Ratio salah satu indikator yang baik bagi perusahaan karena rasio ini mampu melihat kekuatan
perusahaan dalam menutup utang jangka pendek dengan total aset lancar yang ada. Namun pada
penelitian ini menyatakan bahwa Current Ratio tidak mempunyai pengaruh terhadap harga saham.
Hal ini mungkin investor memahami bahwa Current Ratio mempunyai keterbatasan dan
kelemahan maka investor berupaya dengan menanggapi dengan informasi yang lainnya guna
pengambilan keputusan investasinnya.

Ditolaknya H2 menyatakan bahwa variabel CR tidak berpengaruh signifikan terhadap
harga saham. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Maulita (2019), Natalia, dkk (2020)
dan Anwar (2021) yang menunjukkan bahwa CR tidak berpengaruh signifikan terhadap harga
saham. Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Novalddin (2020),
Pane et al (2021) serta Kulsum (2021) menunjukkan Current Ratio berpengaruh signifikan
terhadap harga saham.

Hipotesis 3
Berdasarkan hasil perhitungan yang telah dilakukan, variabel DER mendapatkan tingkat

signifikan sebesar 0.732 > 0.05. Kemudian untuk t hitung yang diperoleh variabel DER sebesar
0,344 sedangkan t tabel sebesar 1,99714. Maka t hitung 0,344 < t tabel sebesar 1,99714. Hal ini
menunjukkan bahwa variabel DER tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Sehingga
dapat disimpulkan hipotesis yang menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh
signifikan terhadap harga saham ditolak.

Hasil analisis membuktikan bahwa tingkat kekuatan perusahaan untuk melunasi seluruh
liabilitas, baik itu jangka pendek maupun jangka panjang apabila perusahaan dibubarkan
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(dilikuidasi) tidak mempunyai pengaruh terhadap harga saham. Antara satu perusahaan dengan
perusahaan lainnya tingkat Debt to Equity Ratio juga berbeda-beda. Semakin tinggi tingkat Debt
to Equity Ratio yang ada dalam perusahaan maka akan semakin besar tingkat risiko yang dialami.
Akan tetapi, hasil dari penelitian ini menerangkan bahwa pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap
harga saham tidak mempunyai pengaruh, hal ini tersebut artinya bahwa realita pasar modal para
investor tidak memperdulikan baik atau buruk kekuatan Debt to Equity Ratio perusahaan untuk
pengambilan keputusan dalam penanaman modalnya namun masih banyak faktor lain yang bisa
menyebabkan naik turunnya harga saham.

Ditolaknya H3 menyatakan bahwa variabel DER tidak berpengaruh signifikan terhadap
harga saham. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Maulita (2019), Youriza, dkk (2020)
dan Kulsum (2021) yang menunjukkan bahwa DER tidak berpengaruh signifikan terhadap harga
saham. Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Novalddin (2020),
Anwar (2021) serta Siswanti (2023) menunjukkan Debt to Equity Ratio berpengaruh signifikan
terhadap harga saham.

Uji Simultan (Uji F)
Pengujian ini untuk menguji apakah terdapat pengaruh ROA, CR dan DER terhadap

Harga Saham secara simultan pada perusahaan sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di
BEI tahun 2020 – 2022. Hasil analisis regresi berganda simultan dapat dilihat sebagai berikut:

Tabel 6. Uji F

Berdasarkan tabel 6 di atas menjukkan nilai F hitung diperoleh sebesar 10,912
berdasarkan hasil perhitungan uji F pada tabel di atas. Untuk menentukan nilai F tabel dengan
taraf signifikan 5%, serta derajat df₁ = 3 dan df₂ = 65 diperoleh F tabel sebesar 3.65 dapat
dikatakan bahwa F hitung > F tabel maka 10,912 > 3.65 dan nilai signifikansi sebesar 0,000ᵃ.
Nilai signifikansi 0,000 < 0,05 menunjukkan bahwa model regresi yang digunakan menunjukkan
bahwa hipotesis Return On Asset, Current Ratio dan Debt to Equity Ratio berpengaruh secara
simultan terhadap Harga Saham diterima.

Uji Koefisien Determinasi (Uji R² )
Koefisien Determinasi (R²) bertujuan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model

dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan
satu. Nilai R² yang kecil berarti kemampuan variabel - variabel independen dalam menjelaskan
variasi dependen sangat terbatas. Berikut hasil uji R² disajikan bawah ini:

Tabel 7. Uji R2
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Berdasarkan tabel 7 hasil analisis regresi linier berganda tersebut dapat terlihat dari
Adjusted R Square sebesar 0,304 yang menunjukkan bahwa harga saham dipengaruhi oleh
variabel yaitu ROA, CR dan DER sebesar 30,4%, sisanya yaitu 69,6% harga saham dipengaruhi
variabel lain yang belum diteliti dalam penelitian ini. Adapun variabel tersebut adalah Return on
Equity, Gross Profit Margin, Operating Profit Margin, Net Profit Margin, Quick Ratio, Cash
Ratio, Cash Turnover, Inventory to Net Working Capital , Debt to Assets Ratio, Long Term Debt
to Equity Ratio, Times Interest Earned dan Fixed Charge Coverage.

KESIMPULAN
Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan dari penelitian ini, maka dapat ditarik

kesimpulan bahwa Return On Asset (ROA) secara parsial berpengaruh signifikan terhadap harga
saham, Current Ratio (CR) secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham,
serta Debt To Equity Ratio (DER) secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap harga
saham. Sedangkan pengujian ROA, CR dan DER secara simultan berpengaruh signifikan
terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi tahun 2020-
2022 yang terdaftar di BEI.
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