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ABSTRAK 

Koirul Huda: Kurs Rupiah Sebagai Moderasi Dari Pengaruh Current Ratio (CR), 

Return On Equity (ROE), Debt Equity Ratio (DER) Terhadap Harga Saham, 

Skripsi, Akuntansi, FEB UNP Kediri, 2022 

Kata kunci : current ratio, return on equity, debt equity ratio, kurs rupiah, harga 

saham 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh dari Current Ratio, Return 

On Equity, Debt Equity Ratio terhadap harga saham dengan kurs rupiah sebagai 

variabel moderasi. Teknik pengumpulan data yang digunakan adalah dokumentasi 

dengan data sekunder yang diunduh dari www.idx.co.id dan www.bi.go.id. Populasi 

yang diteliti adalah 32 perusahaan sektor food and beverages yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2019-2021. Teknik pengambilan sampel 

menggunakan purposive sampling. Berdasarkan populasi ini dipilih 19 perusahaan 

yang menjadi sampel penelitian. Jumlah observasi yang digunakan sebanyak 57 

pengamatan. Teknik analisis data yang digunakan adalah Analisis Regresi Data 

Panel dan uji moderasi interaksi dengan bantuan software STATA 16. Hasil analisis 

menunjukkan bahwa Return On Equity memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

harga saham sedangkan Current Ratio dan Debt Equity Ratio tidak berpengaruh 

signifikan terhadap harga saham. Hasil analisis juga menunjukkan bahwa kurs 

rupiah mampu memoderasi pengaruh Return On Equity terhadap harga saham 

Namun kurs rupiah tidak mampu memoderasi pengaruh Current Ratio dan Debt 

Equity Ratio terhadap harga saham. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

Harga saham merupakan harga yang terjadi di pasar bursa pada saat 

tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasar (Jogiyanto, 2017). Harga saham 

terbentuk karena adanya permintaan dan penawaran atas saham perusahaan 

tersebut. Jika permintaan terhadap suatu saham tinggi, maka harga saham 

tersebut akan cenderung naik, sebaliknya jika permintaan terhadap suatu 

saham rendah, maka harga saham tersebut akan cenderung turun. Harga 

saham menjadi indikator keberhasilan manajemen dalam mengelola 

perusahaannya. Jika harga saham suatu perusahaan selalu mengalami 

kenaikan, maka investor dapat menilai bahwa perusahaan tersebut berhasil 

mengelola usahanya (Linanda & Afriyenis, 2018) 

Fluktuasi harga saham di pasar modal menjadi sebuah fenomena yang 

menarik untuk dibicarakan berkaitan dengan isu naik turunnya nilai 

perusahaan itu sendiri. Naik turunnya harga saham salah satunya terjadi pada 

perusahaan di sektor food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Berikut merupakan grafik pergerakan harga saham di sektor food 

and beverages pada periode 2019-2021.  
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Gambar 1.1 Pergerakan Harga Saham Sektor Food and Beverages 

periode 2019-2021 

Sumber : Data Diolah Peneliti (2022) 

Berdasarkan pada Gambar 1.1 diatas, dapat dilihat bahwa harga saham 

perusahaan sektor food and beverages mengalami fluktuasi pada periode 

2019-2021 dimana penurunan secara signifikan terjadi pada tahun 2020. Hal 

ini disebabkan oleh adanya pandemi Covid 19 yang pertama kali ditemukan 

masuk ke Indonesia pada Maret 2020. Hasil survei oleh Badan Pusat Statistik 

(BPS) pada tahun 2020 melaporkan bahwa perusahaan yang terhenti 

sementara karena faktor regulasi pemerintah saat pandemi yang paling 

terdampak yaitu pada jasa pendidikan sebesar 32,95% kemudian disusul oleh 

sektor food and beverage sebesar 17,31%. Sektor food and beverages 

merupakan industri yang paling berpengaruh untuk memenuhi kebutuhan 

konsumsi masyarakat Indonesia yang cenderung menyukai makanan siap saji. 

Situasi Covid 19 membuat perusahaan di sektor tersebut terpuruk karena 
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adanya penurunan konsumsi dari masyarakat dan kebijakan dari pemerintah 

untuk mengantisipasi penularan (Saefudin, 2022). Melemahnya daya beli 

masyarakat setelah penerapan Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB) 

berdampak kepada turunnya harga saham secara signifikan di sektor food and 

beverages. 

Menurut Fahmi (2016), perubahan harga saham dipengaruhi oleh 

faktor internal maupun faktor eksternal perusahaan. Faktor internal disebut 

juga faktor fundamental adalah faktor yang berasal dari dalam perusahaan 

dan dapat dikendalikan oleh manajemen perusahaan tersebut sehingga bagi 

para investor dan perusahaan dapat dikatakan penting, seperti kemampuan 

manajemen perusahaan dalam menghasilkan keuntungan baik berupa deviden 

maupun capital gain yang akan diterima oleh pemegang saham, tingkat 

pengembalian investasi, tingkat resiko perusahaan. Sedangkan faktor 

eksternal merupakan faktor non fundamental biasanya bersifat makro, seperti 

situasi politik dan keamanan, perubahan nilai tukar mata uang, turunnya nilai 

suku bunga bank, serta rumor rumor hasil rekayasa para spekulan atau orang-

orang yang ingin mendapatkan keuntungan dari situasi tersebut 

Faktor internal dapat dilihat dari analisis fundamental. Analisis 

fundamental berkaitan dengan kinerja keuangan perusahaan dapat dilihat di 

laporan keuangan. Menurut Kasmir (2017), rasio keuangan merupakan 

kegiatan membandingkan angka-angka yang ada dalam laporan keuangan 

dengan cara membagi satu angka dengan angka lainnya. Rasio yang 
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digunakan dalam penelitian ini adalah rasio likuiditas, rasio leverage dan 

rasio profitabilitas 

Menurut Hery (2015), rasio likuiditas adalah rasio yang menunjukan 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban atau membayar utang 

jangka pendeknya. Dengan kata lain, rasio likuiditas adalah rasio yang dapat 

digunakan untuk mengukur sampai seberapa jauh tingkat kemampuan 

perusahaan dalam melunasi kewajiban jangka pendeknya yang akan segera 

jatuh tempo. Menurut Kasmir (2017), rasio profitabilitas merupakan rasio 

untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Rasio ini 

juga memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan. 

Hal ini ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan 

investasi. Menurut Fahmi (2016), rasio leverage adalah mengukur seberapa 

besar perusahaan dibiayai dengan utang. Penggunaan utang yang terlalu 

tinggi akan membahayakan perusahaan karena perusahaan akan masuk dalam 

kategori extreme leverage (utang ekstrim) yaitu perusahaan terjebak dalam 

tingkat utang yang tinggi dan sulit untuk melepaskan beban utang tersebut.  

Rasio likuiditas yang digunakan dalam penelitian ini adalah Current 

Ratio (CR). Menurut Kasmir (2017), menyatakan bahwa Current Ratio (CR) 

merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar 

kewajiban jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo pada saat 

ditagih secara keseluruhan. Dengan kata lain, seberapa banyak aktiva lancar 

yang tersedia untuk menutupi kewajiban jangka pendek yang segera jatuh 



5 

 

 

 

tempo. Rasio lancar dapat pula dikatakan sebagai bentuk untuk mengukur 

tingkat keamanan (margin of safety) suatu perusahaan.  

Rasio leverage yang digunakan dalam penelitian ini adalah Debt 

Equity Ratio (DER). Menurut Kasmir (2017), Debt Equity Ratio (DER) 

merupakan rasio yang digunakan untuk menilai hutang dengan ekuitas. Rasio 

ini dicari dengan cara membandingkan antara seluruh hutang, termasuk 

hutang lancar dengan seluruh ekuitas. Rasio ini digunakan untuk mengetahui 

jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditor) dengan pemilik 

perusahaan. Dengan kata lain, rasio ini berfungsi untuk mengetahui setiap 

rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan hutang. 

Rasio profitabilitas yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

Return On Equity (ROE). Return on Equity (ROE) merupakan rasio untuk 

mengukur laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri. Tingkat ROE 

yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan menghasilkan laba bersih yang 

tinggi. Apabila laba bersihnya tinggi, maka kinerja manajemen dianggap 

semakin baik pula. Hal tersebut dapat diartikan bahwa perusahaan dapat 

mengelola sumber dana yang dimiliknya dengan baik (Kasmir, 2017) 

Selain faktor fundamental, makro ekonomi merupakan faktor yang 

mempengaruhi operasi perusahaan sehari-hari. Faktor makro ekonomi 

merupakan faktor yang berada diluar perusahaan, tetapi mempunyai pengaruh 

terhadap kenaikan atau penurunan kinerja perusahaan baik secara langsung 

maupun tidak langsung. Faktor makro ekonomi yang dapat mempengaruhi 

kinerja saham maupun kinerja perusahaan antara lain; tingkat bunga umum 
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domestik, tingkat inflasi, peraturan perpajakan, kebijakan khusus pemerintah 

yang terkait dengan perusahaan tertentu, kurs valuta asing, tingkat bunga 

pinjaman luar negeri, kondisi perekonomian internasional, siklus ekonomi, 

paham ekonomi, dan peredaran uang. Faktor makro ekonomi yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah nilai kurs rupiah dimana akan menjadi faktor 

moderasi. 

Kurs atau nilai tukar (exchange rate) merupakan variabel makro 

ekonomi yang diperkirakan mempengaruhi pergerakan harga saham. 

Menurut Sukirno (2016), kurs mata uang asing dapat didefinisikan sebagai 

jumlah mata uang domestik yang dibutuhkan yaitu banyaknya rupiah yang 

dibutuhkan untuk memperoleh satu unit mata uang asing. Penguatan kurs 

rupiah terhadap mata uang asing merupakan sinyal positif bagi investor 

(Tandelilin, 2014). Dimana ketika kurs rupiah terhadap mata uang asing 

mengalami penguatan maka akan banyak investor berinvestasi pada saham. 

Hal tersebut dikarenakan penguatan kurs rupiah terhadap mata uang asing 

mengindikasikan bahwa perekonomian dalam keadaan baik. Sedangkan 

ketika kurs rupiah melemah yang berarti mata uang asing mengalami 

penguatan maka hal tersebut mengindikasikan bahwa perekonomian dalam 

kondisi yang kurang baik sehingga investor pun akan berpikir dua kali dalam 

berinvestasi pada saham karena hal tersebut terkait dengan keuntungan atau 

imbal hasil yang akan investor dapatkan. Berkurangnya demand akan saham 

menyebabkan harga saham menjadi turun. Berikut ini adalah pergerakan nilai 
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tukar rupiah terhadap dolar pada tahun 2016-2021 dapat dilihat pada gambar 

grafik berikut ini: 

 

Gambar 1.2 

Pergerakan Kurs Rupiah Tahun 2016-2021 

Sumber : Data Diolah Peneliti (2022) 

Pada data pergerakan nilai kurs selama tahun 2016-2021 mengalami 

tersebut fluktuasi. Hingga pada tahun 2020 Indonesia mengalami depresiasi 

yang cukup tinggi dengan rata rata hingga Rp 14.645,12. Bahkan pada tahun 

tersebut nilai tukar rupiah menembus angka terendahnya sejak krisis moneter 

tahun 1998 pada level Rp. 16.741,01 per dolar Amerika Serikat. Hal tersebut 

disebabkan karena kepanikan pasar global menghadapi virus corona (covid-

19). 

Penelitian terdahulu telah dilakukan untuk mengetahui faktor-faktor 

yang berpengaruh terhadap harga saham. Hasil penelitian yang telah 

dilakukan oleh Ferdila (2022), menunjukkan bahwa Current Ratio 

berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham. Sedangkan penelitian 

yang dilakukan oleh Nainggolan (2022) menyebutkan bahwa Current Ratio 
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tidakberpengaruh secara signifikan terhadap harga saham. Hasil penelitian 

yang telah dilakukan oleh Khasanah (2022) menunjukkan bahwa Debt To 

Equity Ratio berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham sedangkan 

penelitian yang dilakukan oleh Bangun (2022) menunjukkan bahwa Debt To 

Equity Ratio tidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham. Hasil 

penelitian yang telah dilakukan oleh Nurhayati (2022) meneliti pengaruh 

Return On Equity terhadap harga saham dan hasilnya menunjukkan bahwa 

Return On Equity berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham. 

Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Sari (2022) menyebutkan bahwa 

Return On Equity tidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham. 

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan sebelumnya masih 

terdapat inkonsistensi hasil penelitian serta hasil yang menunjukkan pengaruh 

namun masih lemah yang diketahui dari nilai r-Square dibawah 30%. Untuk 

itu menjadi penting untuk dikaji lebih lanjut mengenai pengaruh rasio 

keuangan terhadap harga saham dimana dalam penelitian ini akan 

ditambahkan variabel moderasi yaitu variabel yang dapat memperkuat atau 

memperlemah hubungan variabel bebas dan variabel terikat. Variabel 

moderasi dalam penelitian ini adalah kurs rupiah. Berdasarkan permasalahan 

ini, topik yang diangkat dalam penelitian ini berjudul “Kurs Rupiah Sebagai 

Moderasi Dari Pengaruh Current Ratio (CR), Return On Equity (ROE), 

Debt To Equity Ratio (DER) Terhadap Harga Saham” 
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B. Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah diatas dapat diidentifikasikan 

masalahnya sebagai berikut : 

1. Adanya fluktuasi harga saham di sektor Consumer Good (Food And 

Beverages). 

2. Adanya hasil penelitian yang bervariatif dan ketidakkonsistenan hasil 

penelitian terdahulu 

3. Masih ada beberapa variabel yang mempengaruhi harga saham namun 

pengaruhnya lemah dilihat dari nilai r-Square dibawah 30%. 

C. Pembatasan Masalah 

Berdasarkan identifikasi masalah diatas, maka pembahasan mengenai 

permasalahan pada penelitian di batasi pada : 

1. Objek penelitian yang dimaksud adalah laporan keuangan perusahaan 

Consumer Good (Food And Beverages) yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI). 

2. Faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham meliputi Current 

Ratio (CR), Return On Equity (ROE), Debt To Equity Ratio (DER) 

3. Periode pengamatan tahun 2019-2021. 
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D. Rumusan Masalah 

Berdasarkan hasil identifikasi dan batasan masalah diatas, maka 

rumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Apakah Current Ratio (CR) berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham pada perusahaan Consumer Good (Food And Beverages) yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2021 ? 

2. Apakah Return On Equity (ROE) berpengaruh signifikan terhadap 

harga saham pada perusahaan Consumer Good (Food And Beverages) 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2021 ? 

3. Apakah Debt To Equity Ratio (DER) berpengaruh signifikan terhadap 

harga saham pada perusahaan Consumer Good (Food And Beverages) 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2021 ? 

4. Apakah Kurs Rupiah dapat memoderasi hubungan Current Ratio 

(CR) terhadap harga saham pada perusahaan Consumer Good (Food 

And Beverages) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 

2019-2021 ? 

5. Apakah Kurs Rupiah dapat memoderasi hubungan Return On Equity 

(ROE) terhadap harga saham pada perusahaan Consumer Good (Food 

And Beverages) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 

2019-2021 ? 

6. Apakah Kurs Rupiah dapat memoderasi hubungan Debt To Equity 

Ratio (DER) terhadap harga saham pada perusahaan Consumer Good 
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(Food And Beverages) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

periode 2019-2021 ? 

E. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan dari penelitian ini 

adalah: 

1. Untuk menganalisis pengaruh Current Ratio (CR) terhadap harga 

saham pada perusahaan Consumer Good (Food And Beverages) yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2021. 

2. Untuk menganalisis pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap 

harga saham pada perusahaan Consumer Good (Food And Beverages) 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2021. 

3. Untuk menganalisis pengaruh Debt To Equity Ratio (DER) terhadap 

harga saham pada perusahaan Consumer Good (Food And Beverages) 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2021. 

4. Untuk menganalisis Kurs Rupiah dapat memoderasi hubungan 

Current Ratio (CR) terhadap harga saham pada perusahaan Consumer 

Good (Food And Beverages) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2019-2021. 

5. Untuk menganalisis Kurs Rupiah dapat memoderasi hubungan Return 

On Equity (ROE) terhadap harga saham pada perusahaan Consumer 

Good (Food And Beverages) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2019-2021. 
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6. Untuk menganalisis Kurs Rupiah dapat memoderasi hubungan Debt 

To Equity Ratio (DER) terhadap harga saham pada perusahaan 

Consumer Good (Food And Beverages) yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2019-2021. 

F. Manfaat Penelitian 

1.         Manfaat Teoritis 

a. Bagi Akademik 

Adapun manfaat secara teoritis dari hasil penelitian ini 

adalah untuk memberikan kontribusi terhadap perkembangan ilmu 

pengetahuan dan bahan referensi serta data bagi peneliti-peneliti 

yang tertarik di bidang kajian ini.  

b. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Diharapkan agar peneliti selanjutnya mampu meningkatkan 

kualitas penelitian menjadi lebih baik seperti mengganti variabel 

lain, menambah periode observasi penelitian dan memperluas 

sektor penelitian sehingga dapat bermanfaat bagi pihak yang 

membutuhkannya. 

2.         Manfaat Praktis 

a. Bagi Investor 

Hasil penelitian ini diharapkan bisa memberikan masukan 

atau dasar pijakan dalam pengambilan keputusan untuk 

berinvestasi di pasar modal khusunya pada saham-saham di sektor 
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consumer good (food and beverages) baik bagi investor lama 

maupun calon investor. 

b. Bagi Perusahaan 

Adapun manfaat bagi perusahaan adalah sebagai sumber 

referensi serta informasi kepada perusahaan dalam membuat 

kebijakan dan dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan dalam 

melakukan perbaikan atau peningkatan kinerja keuangan 

perusahaan untuk waktu yang akan datang 
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BAB II 

KAJIAN TEORI DAN HIPOTESIS 

A. Kajian Teori 

1. Harga Saham 

a. Pengertian Saham 

Menurut Samsul (2015), pengertian saham adalah sebagai 

berikut : 

Saham adalah tanda bukti kepemilikan perusahaan. Pemilik 

saham disebut juga pemegang saham (shareholder atau 

stockholder). Bukti bahwa seseorang atau pihak dapat 

dianggap sebagai pemegang saham apabila seseorang atau 

suatu pihak sudah tercatat sebagai pemegang saham dalam 

buku yang disebut daftar pemegang saham. 

 

Menurut Darmadji dan Fakhruddin (2012), pengertian saham 

adalah sebagai berikut : 

Saham (stock) merupakan tanda penyertaan atau pemilikan 

seseorang atau badan dalam suatu perusahaan atau perseroan 

terbatas. Saham berwujud selembar kertas yang 

menerangkan bahwa pemilik kertas tersebut adalah pemilik 

perusahaan yang menerbitkan surat berharga tersebut. 

 

Berdasarkan pengertian para ahli diatas, saham merupakan 

surat bukti tanda kepemilikan suatu perusahaan yang didalamnya 

tercantum nilai nominal, nama perusahaan, dan diikuti dengan hak 

dan kewajiban yang dijelaskan kepada setiap pemegangnya. 
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b. Jenis Saham 

Jenis-jenis saham menurut Darmadji & Fakhruddin  (2012) 

yaitu: 

1. Ditinjau dari segi kemampuan dalam hak tagih atau klaim, maka 

saham terbagi atas : 

a) Saham biasa (common stock), yaitu merupakan saham yang 

menempatkan pemiliknya paling junior terhadap pembagian 

dividen, dan hak atas harta kekayaan perusahaan apabila 

perusahaan tersebut dilikuidasi. 

b) Saham preferen (preferred stock), merupakan saham yang 

memiliki karakteristik gabungan antara obligasi dan saham 

biasa, karena bisa menghasilkan pendapatan tetap (seperti 

bunga obligasi), tetapi juga bisa tidak mendatangkan hasil 

seperti ini dikehendaki oleh investor 

2. Dilihat dari cara pemeliharaannya, saham dibedakan menjadi: 

a) Saham atas unjuk (bearer stock) artinya pada saham tersebut 

tidak tertulis nama pemiliknya, agar mudah 

dipindahtangankan dari satu investor ke investor lain. 

b) Saham atas nama (registered stock), merupakan saham yang 

ditulis dengan jelas siapa pemiliknya, dan dimana cara 

peralihannya harus melalui prosedur tertentu. 

3. Ditinjau dari kinerja perdagangnannya, maka saham dapat 

dikategorikan menjadi: 

a) Saham unggulan (blue-chip stock), yaitu saham biasa dari 

suatu perusahaan yang memiliki reputasi tinggi, sebagai 

leader di industri sejenis, memiliki pendapatan yang stabil 

dan konsisten dalam membayar dividen. 

b) Saham pendapatan (income stock), yaitu saham biasa dari 

suatu emiten yang memiliki kemampuan membayar dividen 

lebih tinggi dari rata-rata dividen yang dibayarkan pada tahun 

sebelumnya. 

c) Saham pertumbuhan (growth stock-well known), yaitu 

saham-saham dari emiten yang memiliki pertumbuhan 

pendapatan yang tinggi, sebagai leader di industri sejenis 

yang mempunyai reputasi tinggi. Selain itu terdapat juga 

growth stock lesser known, yaitu saham dari emiten yang 

tidak sebagai leader dalam industri namun memiliki ciri 

growth stock. 

d) Saham spekulatif (spekulative stock), yaitu saham suatu 

perusahaan yang tidak bisa secra konsisten memperoleh 

penghasilan yang tinggi di masa mendatang, meskipun 

belum pasti. 
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e) Saham sklikal (counter cyclical stock), yaitu saham yang 

tidak terpengaruh oleh kondisi ekonomi makro maupun 

situasi bisnis secara umum. 

 

c. Pengertian Harga Saham 

Harga saham merupakan harga penutupan pasar saham 

selama periode pengamatan untuk tiap-tiap jenis saham yang 

dijadikan sampel dan pergerakannya senantiasa diamati oleh para 

investor. Menurut Jogiyanto (2017), harga saham didefinisikan 

sebagai berikut : 

Harga saham adalah harga suatu saham yang terjadi di pasar 

bursa pada saat tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasar 

dan ditentukan oleh permintaan dan penawaran saham yang 

bersangkutan. 

Menurut Sartono (2012), harga saham didefinisikan sebagai 

berikut : 

Harga saham terbentuk melalui mekanisme permintaan dan 

penawaran di pasar modal. Apabila suatu saham mengalami 

kelebihan permintaan, maka harga saham cenderung naik. 

Sebaliknya, apabila kelebihan penawaran maka harga saham 

cenderung turun. 

Jadi dapat disimpulkan bahwa harga saham adalah harga 

yang terbentuk sesuai permitaan dan penawaran dipasar jual beli 

saham dan biasanya merupakan harga penutupan. 

d. Faktor-faktor yang Mempengaruhi Harga Saham 

Menurut Fahmi (2016), untuk memperkirakan kapan harga 

sebuah saham akan naik dan turun bukanlah hal yang mudah. 

Berikut ini faktor yang harus disadari oleh setiap investor, ada 2 

faktor yaitu 
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1. Faktor Internal 

a) Pengumuman tentang pemasaran, produksi, penjualan 

seperti pengiklanan, rincian kontrak, perubahan harga, 

penarikan produk baru, laporan produksi, laporan keamanan 

produk, dan laporan penjualan. 

b) Pengumuman pendanaan (financing announcements), 

seperti pengumuman yang berhubungan dengan ekuitas dan 

hutang. 

c) Pengumuman badan direksi manajemen (management 

board of director announcements) seperti perubahan dan 

pergantian direktur, manajemen, dan struktur organisasi. 

d) Pengumuman pengambilalihan diversifikasi, seperti 

laporan merger, investasi ekuitas, laporan take over oleh 

pengakuisisian dan diakuisisi. 

e) Pengumuman investasi (investment announcements), 

seperti melakukan ekspansi pabrik, pengembangan riset dan 

penutupan usaha lainnya. 

f) Pengumuman ketenagakerjaan (labour announcements), 

seperti negoisasi baru, kontrak baru, pemogokan dan 

lainnya. 

g) Pengumuman laporan keuangan perusahaan, seperti 

peramalan laba sebelum akhir tahun fiskal dan setelah akhir 

tahun fiskal, Earning Per Share (), Dividen Per Share 

(DPS), Price Earning Ratio (PER), Net Profit Margin 

(NPM), Return On Assets (ROA), dan lain-lain. 

2. Faktor Eksternal 

a) Pengumuman dari pemerintah seperti perubahan suku bunga 

tabungan dan deposito, kurs valuta asing, inflasi, serta 

berbagai regulasi dan deregulasi ekonomi yang dikeluarkan 

oleh pemerintah. 

b) Pengumuman hukum (legal announcements), seperti 

tuntutan karyawan terhadap perusahaan atau terhadap 

manajernya dan tuntutan perusahaan terhadap manajernya. 

c) Pengumuman industri sekuritas (securities announcements), 

seperti laporan pertemuan tahunan, insider trading, volume 

atau harga saham perdagangan, pembatasan/penundaan 

trading. 

d) Gejolak politik dalam negeri dan fluktuasi nilai tukar juga 

merupakan faktor yang berpengaruh signifikan pada 

terjadinya pergerakan harga saham di bursa efek suatu 

negara. 

e) Berbagai isu baik dari dalam dan luar negeri 
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e. Analisis Harga Saham 

Analisis harga saham umumnya dapat dilakukan oleh para 

investor dengan mengamati dua pendekatan dasar yaitu : 

1. Analisis Teknikal 

Analisis teknikal adalah pendekatan investasi dengan 

cara mempelajari data historis dari harga saham serta 

menghubungkannya dengan trading volume yang terjadi dan 

kondisi ekonomi pada saat itu. Analisis ini hanya 

mempertimbangkan pergerakan harga saja tanpa 

memperhatikan kinerja perusahaan yang mengeluarkan 

saham. Pergerakan harga tersebut dihubungkan dengan 

kejadian-kejadian pada saat itu seperti adanya pengaruh 

ekonomi, pengaruh politik, pengaruh statement perdagangan, 

pengaruh psikologis maupun pengaruh isu-isu lainnya 

Menurut Husnan (2015), definisi analisis teknikal 

sebagai berikut :  

Analisis teknikal merupakan upaya untuk 

memperkirakan harga saham dengan mangamati 

perubahan harga saham di periode yang lalu dan upaya 

untuk menentukan kapan investor harus membeli, 

menjual atau mempertahankan sahamnya dengan 

menggunakan indikator teknis atau menggunakan 

analisis grafik. 

 

2. Analisis Fundamental 

Analisis fundamental merupakan faktor yang erat 

kaitannya dengan kondisi perusahaan yaitu kondisi 
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manajemen organisasi sumber daya manusia dan kondisi 

keuangan perusahaan yang tercermin dalam kinerja 

keuangan perusahaan. 

Menurut Husnan (2015), definisi analisis fundamental 

sebagai berikut :  

Analisis fundamental mencoba memperkirakan harga 

saham di masa yang akan datang dengan mengestimasi 

nilai faktor-faktor fundamental yang mempengaruhi 

harga saham di masa yang akan datang dan 

menetapkan hubungan variabel-variabel tersebut 

sehingga diperoleh taksiran harga saham. 

 

Analisis fundamental merupakan pendekatan analisis 

harga saham yang menitikberatkan pada kinerja perusahaan 

yang mengeluarkan saham dan analisis ekonomi yang akan 

mempengaruhi masa depan perusahaan. 

Analisis fundamental menitikberatkan pada rasio 

keuangan dan kejadian-kejadian yang secara langsung 

maupun tidak langsung mempengaruhi kinerja keuangan 

perusahaan. Sebagian pakar berpendapat teknik analisis 

fundamental lebih cocok untuk membuat keputusan dalam 

memilih saham perusahaan mana yang dibeli untuk jangka 

panjang. 
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2. Rasio Keuangan 

a. Pengertian Rasio Keuangan 

Menurut Kasmir (2017), Rasio keuangan merupakan 

kegiatan membandingkan angka-angka yang ada di dalam laporan 

keuangan. Perbandingan dapat dilakukan antara satu komponen 

dengan komponen dalam satu laporan keuangan atau antar 

komponen yang ada di antara laporan keuangan. Kemudian, angka 

yang diperbandingkan dapat berupa angka-angka dalam satu periode 

maupun beberapa periode. 

b. Jenis-jenis Rasio Keuangan 

Menurut Kasmir (2017) jenis-jenis rasio keuangan adalah 

sebagai berikut : 

1. Rasio Likuiditas (Liquiditiy Ratio) 

2. Rasio Solvabilitas (Leverage Ratio) 

3. Rasio Aktivitas (Activity Ratio) 

4. Rasio Rentabilitas/profitabilitas (Profitability Ratio) 

5. Rasio Pertumbuhan (Growth Ratio) 

6. Rasio Penilaian (Valuation Ratio) 

 

Dari uraian tersebut di atas dapat disimpulkan bahwa jenis-

jenis rasio keuangan adalah rasio likuiditas yang menggambarkan 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban (utang) jangka 

pendek, rasio solvabilitas untuk mengukur sejauh mana aktiva 

perusahaan dibiayai oleh utang, rasio aktivitas digunakan untuk 

mengetahui tingkat efisiensi pemanfaatan sumber daya, rasio 

pertumbuhan menggambarkan kemampuan perusahaan 
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mempertahankan posisi ekonomi, rasio penilaian memberikan 

ukuran kemampuan manajemen menciptakan nilai pasar usahanya 

diatas biaya investasi. 

Sedangkan Menurut Harahap (2013), beberapa rasio yang 

sering digunakan adalah 

1. Rasio Likuiditas : Menggambarkan kemampuan perusahaan 

untuk menyelesaikan kewajiban jangka pendeknya. 

2. Rasio Solvabilitas : Menggambarkan kemampuan 

perusahaan dalam membayar kewajiban jangka panjangnya 

atau kewajiban-kewajibannya apabila perusahaan dilikuidasi 

3. Rasio Profitabilitas : Menggambarkan kemampuan 

perusahaan mendapatkan laba melalui semua kemampuan 

dan sumber yang ada 

4. Rasio Leverage : Menggambarkan hubungan antara utang 

perusahaan terhadap modal maupun aset. Rasio ini dapat 

melihat seberapa jauh perusahaan dibiayai oleh utang atau 

pihak luar dengan kemampuan perusahaan yang 

digambarkan oleh modal. 

5. Rasio Aktivitas : Menggambarkan aktivitas yang dilakukan 

perusahaan dalam menjalankan operasinya baik dalam 

kegiatan penjualan, pembelian dan kegiatan lainnya. 

6. Rasio Pertumbuhan (Growth) : Menggambarkan persentase 

pertumbuhan pos-pos perusahaan dari tahun ke tahun. 

7. Penilalian Pasar (Market Based Ratio) : Rasio ini merupakan 

rasio yang lazim dan yang khusus dipergunakan di pasar 

modal yang menggambarkan situasi/keadaan prestasi 

perusahaan di pasar modal. 

8. Rasio Produktivitas : Rasio ini menunjukkan tingkat 

produktivitas dari unit atau kegiatan yang dinilai, misalnya 

rasio karyawan atas penjualan, rasio biaya per karyawan. 

 

Dari beberapa pendapat di atas dapat disimpulkan bahwa 

dalam ekonomi berbagai jenis rasio keuangan yang berbeda-beda 

sesuai dengan kegunaannya masing-masing dan jenis 

perusahaannya. Dalam penelitian ini lebih ditekankan pada rasio 

likuiditas, rasio leverage, dan rasio profitabilitas  
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c. Manfaat Analisis Rasio Keuangan 

Manfaat analisis rasio keuangan menurut Fahmi (2016) 

yaitu: 

1. Analisis rasio keuangan sangat bermanfaat untuk dijadikan 

sebagai alat menilai kinerja dan prestasi perusahaan. 

2. Analisis rasio keuangan sangat bermanfaat bagi pihak 

manajemen sebagai rujukan untuk membuat perencanaan. 

3. Analisis rasio keuangan dapat dijadikan sebagai alat untuk 

mengevaluasi kondisi suatu perusahaan dari perspektif 

keuangan. 

4. Analisis rasio keuangan juga bermanfaat bagi para kreditor 

dapat digunakan untuk memperkirakan potensi risiko yang 

dihadapi dikaitkan dengan adanya jaminankelangsungan 

pembayaran bunga dan pengembalian pokok pinjaman. 

5. Analisis rasio keuangan dapat dijadikan sebagai penilaian 

bagi pihak stakeholder organisasi. 

 

3. Analisis Rasio 

a. Current Ratio (CR) 

Menurut Syamsuddin (2016), Current Ratio dimaknai 

sebagai salah satu ratio finansial yang sering digunakan. Tingkat 

current ratio dapat ditentukan dengan jalan membandingkan antara 

current assets dengan current liabilities Menurut Kasmir (2017) 

Rasio Lancar atau Current Ratio merupakan rasio untuk mengukur 

kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek 

atau utang yang segera jatuh tempo pada saat dirtagih secara 

keseluruhan. Dalam praktiknya seringkali dipakai bahwa rasio 

lancar dengan standar 200% (2:1) yang terkadang sudah dianggap 

sebagai ukuran yang cukup baik atau memuaskan bagi suatu 

perusahaan. Dengan kata lain, seberapa banyak aktiva lancar yang 
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tersedia untuk menutupi kewajiban jangka pendek yang segera jatuh 

tempo. 

Perhitungan rasio lancar dilakukan dengan cara 

membandingkan antara total aktiva lancar dengan total utang lancar.  

Menurut Kasmir (2017), rumus menghitung current ratio 

sebagai berikut: 

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
Aktiva Lancar

Kewajiban Lancar
 

b. Return On Equity (ROE) 

Menurut Kasmir (2017), Return On Equity dimaknai sebagai 

berikut : 

Return On Equity (ROE) adalah perbandingan antara laba 

bersih dengan modal (modal inti) perusahaan. Rasio ini 

menunjukkan tingkat presentase yang dapat dihasilkan ROE 

sangat penting bagi para pemegang saham dan calon 

investor, karena ROE yang tinggi menyebabkan kenaikan 

saham. 

 

Menurut Ryan (2016), Return On Equity dimaknai sebagai 

berikut: 

Return On Equity digunakan untuk mengukur rate of return 

(tingkat imbalan hasil) ekuitas. Para analis sekuritas dan 

pemengang saham umumnya sangat memperhatikan rasio 

ini, semakin tinggi ROE yang dihasilkan perusahaan, maka 

semakin tingii harga sahamnya. 

 

Return on equity (ROE) adalah rasio untuk mengukur laba 

bersih sesudah pajak dengan modal sendiri. Rasio ini menunjukan 

efisiensi penggunaan modal sendiri.Semakin tinggi rasio ini, 

semakin baik. Artinya posisi pemilik perusahaan semakin kuat, 
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demikian pula sebaliknya. Menurut Kasmir (2017), rumus Return 

On Equity dapat dilihat dibawah ini: 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑂𝑛 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 =
Laba Setelah Pajak (EAT)

Jumlah Modal Sendiri
 

c. Debt To Equity Ratio (DER)  

Menurut Sukamulja (2017), pengertian Debt to Equity Ratio 

(DER) adalah sebagai berikut: 

Debt Equity Ratio adalah mengukur persentase liabilitas pada 

struktur modal perusahaan. Rasio ini penting untuk 

mengukur risiko bisnis perusahaan yang semakin meningkat 

dengan penambahan jumlah liabilitas. 

 

Menurut Kuncoro (2016), Debt to Equity Ratio (DER) 

berfungsi untuk mengetahui besarnya perbandingan antara jumlah 

dana yang disediakan oleh kreditor dengan jumlah dana yang berasal 

dari pemilik perusahaan. 

Debt Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang digunakan 

untuk menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara 

membandingkan antara seluruh utang, termasuk utang lancar dengan 

seluruh ekuitas. Rasio ini berguna mengetahui jumlah dana yang 

disediakan peminjam (kreditor) dengan pemilik perusahaan. Dengan 

kata lain, rasio ini berfungsi untuk mengetahui setiap rupiah modal 

sendiri yang dijadikan untuk jaminan utang. Menurut Kasmir (2017), 

rumus Debt Equity Ratio dapat dilihat dibawah ini 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
Total Liabiitas

Total Equity
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4. Makro Ekonomi 

a. Kurs Rupiah 

Menurut Sukirno (2016), definisi kurs / nilai tukar sebagai 

berikut : 

Nilai tukar mata uang (exchange rate) atau sering disebut kurs 

merupakan harga mata uang terhadap mata uang lainnya. Kurs 

merupakan salah satu harga yang terpenting dalam 

perekonomian terbuka mengingat pengaruh yang demikian 

besar bagi neraca transaksi berjalan maupun variabel-variabel 

makro ekonomi yang lainnya. 

 

Menurut Ekananda (2014), kurs merupakan harga suatu mata 

uang relatif terhadap mata uang negara lain. Kurs memainkan 

peranan penting dalam keputusan-keputusan pembelanjaan, karena 

kurs memungkinkan kita menerjemahkan harga-harga dari berbagai 

negara ke dalam satu bahasa yang sama. Merosotnya nilai tukar 

rupiah merefleksikan menurunnya permintaan masyarakat terhadap 

mata uang rupiah karena menurunnya peran perekonomian nasional 

atau karena meningkatnya permintaan mata uang asing $US sebagai 

alat pembayaran internasional. Semakin menguat kurs rupiah sampai 

batas tertentu berarti menggambarkan kinerja di pasar uang semakin 

menunjukkan perbaikan. Sebagai dampak meningkatnya laju inflasi 

maka nilai tukar domestik semakin melemah terhadap mata uang 

asing. Hal ini mengakibatkan menurunnya kinerja suatu perusahaan 

dan investasi di pasar modal menjadi berkurang. 
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b. Jenis-jenis Nilai Tukar 

Menurut Sukirno (2016), jenis nilai tukar mata uang atau kurs 

valuta terdiri dari 4 jenis yaitu: 

1. Selling Rate (Kurs Jual) merupakan kurs yang ditentukan oleh 

suatu bank untuk penjualan valuta asing tertentu pada saat 

tertentu. 

2. Middle Rate (Kurs Tengah) merupakan kurs tengah antara kurs 

jual dan kurs beli valuta asing terhadap mata uang nasional, 

yang telah ditetapkan oleh bank sentral pada saat tertentu. 

3. Buying Rate (Kurs Beli) merupakan kurs yang ditentukan oleh 

suatu bank untuk pembelian valuta asing tertentu pada saat 

tertentu. 

4. Flat Rate (Kurs Rata) merupakan kurs yang berlaku dalam 

transaksi jual beli bank notes dan travellers cheque. 

 

c. Pengukuran Nilai Tukar 

Pengukuran nilai tukar dalam penelitian ini menggunakan kurs 

tengah, seperti yang dijelaskan oleh Sukirno (2016), kurs tengah 

antara kurs jual dan kurs beli valuta asing terhadap mata uang 

nasional, yang telah ditetapkan oleh bank sentral pada saat tertentu. 

Untuk mendapatkan kurs tengah sendiri menurut Sukirno 

(2016) dapat dihitung dengan menggunakan rumus sebagai berikut: 

Kurs Tengah =
Kurs Beli + Kurs Jual

2
 

B. Kajian Hasil Penelitian Terdahulu 

Dibawah ini adalah penelitian terdahulu yang pernah dilakukan oleh 

beberapa peneliti: 

1. Ferdila, Ita Mustika (2022), dalam penelitiannya yang berjudul 

“Pengaruh Current Ratio, Debt To Equity Rasio dan Earning per 
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Share Ratio terhadap Harga Saham Perusahaan Teknologi Yang 

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia”. Penelitian ini bertujuan untuk 

menganalisis pengaruh Current Ratio, Debt To Equity Ratio dan 

Earning Per Share Ratio terhadap harga saham pada perusahaan 

teknologi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan 

menggunakan teknik analisis regresi linier berganda dan hasil dari 

penelitian menunjukan bahwa secara simultan melalui uji F variabel 

Current Ratio secara simultan berpengaruh signifikan terhadap 

variabel Harga Saham. Dengan nilai signifikan 0,007 lebih kecil dari 

α = 0,05, signifikan terhadap harga saham. Sedangkan berdasarkan 

hasil pengujian secara parsial melaui uji t, penelitian ini menunjukkan 

bahwa variabel Current Ratio berpengaruh signifikan terhadap 

variabel Harga Saham. Dengan nilai signifikan 0,017 lebih kecil dari 

α = 0,05. Pada penelitian ini, persamaan yang dimiliki dengan 

penelitian sekarang adalah sama-sama menggunakan variabel bebas 

Current Ratio dan Debt Equity Ratio serta variabel terikat Harga 

Saham. Sedangkan perbedaannya adalah sektor yang digunakan, 

periode penelitian dan teknik analisis yang digunakan. 

2. Benny. R.M. Nainggolan (2022), dalam penelitiannya yang berjudul 

“Pengaruh Fixed Asset Turnover, Return On Asset, Current Ratio, 

Dan Total Asset Turnover Terhadap Harga Saham Pada Sektor 

Indutsri Dasar Dan Kimia (Basic Indutry And Chemicals) Yang 

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2017-2020”, 
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Penelitian ini bertujuan menguji pengaruh dari Fixed Asset Turnover, 

Return On Asset, Current Ratio, dan Total Asset Turnover 

menggunakan teknik analisis regresi linier berganda dan hasil dari 

penelitian menunjukan bahwa secara simultan melalui uji F variabel 

Fixed Asset Turnover, Return On Asset, Current Ratio, Dan Total 

Asset Turnover dengan nilai signifikan 0,000 lebih kecil dari α = 

0,05.Artinya secara simultan berpengaruh signifikan terhadap 

variabel Harga Saham Perusahaan Sektor Indutsri Dasar Dan Kimia 

Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI). Sedangkan 

berdasarkan hasil pengujian secara parsial melaui uji t, penelitian ini 

menunjukkan bahwa variabel Current Ratio (CR) tidak berpengaruh 

secara signifikan terhadap harga saham. Dengan nilai signifikan 0,264 

lebih besar dari α = 0,05. Pada penelitian ini, persamaan yang dimiliki 

dengan penelitian sekarang adalah sama-sama menggunakan variabel 

bebas Current Ratio dan variabel terikat Harga Saham. Sedangkan 

perbedaannya adalah sektor yang digunakan, periode penelitian dan 

teknik analisis yang digunakan. 

3. Uswatun Khasanah (2022), dalam penelitiannya yang berjudul 

“Analisis Pengaruh DER, ROA, LDR Dan TATO Terhadap Harga 

Saham Pada Perusahaan Perbankan”. Penelitian ini memiliki tujuan 

menganalisis faktor yang mempengaruhi harga saham yaitu DER, 

ROA, LDR dan TATO dengan menggunakan teknik analisis regresi 

linier berganda dan hasil dari penelitian menunjukan bahwa secara 
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simultan melalui uji F variabel DER, ROA, LDR Dan TATO secara 

simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel Harga Saham. 

Dengan nilai signifikan 0,439 lebih kecil dari α = 0,05, signifikan 

terhadap harga saham. Sedangkan berdasarkan hasil pengujian secara 

parsial melaui uji t, penelitian ini menunjukkan bahwa variabel DER 

berpengaruh signifikan terhadap variabel Harga Saham Dengan nilai 

signifikan 0,000 lebih kecil dari α = 0,05. Pada penelitian ini, 

persamaan yang dimiliki dengan penelitian sekarang adalah sama-

sama menggunakan variabel bebas Debt Equity Ratio dan variabel 

terikat Harga Saham. Sedangkan perbedaannya adalah sektor yang 

digunakan, periode penelitian dan teknik analisis yang digunakan. 

4. Handika Adinata Bangun, Januardin (2022), dalam penelitiannya 

yang berjudul “Pengaruh Current Ratio, Debt to Equity Ratio Dan 

Return On Assets Terhadap Harga Saham Sektor Kimia Yang 

Terdaftar Di BEI”. Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh 

Current Ratio, Debt To Equity Ratio Dan Return On Assets Terhadap 

Harga Saham di Sektor Kimia Yang Terdaftar Di BEI dengan 

menggunakan teknik analisis regresi linier berganda dan hasil dari 

penelitian menunjukan bahwa secara simultan melalui uji F variabel 

Current Ratio, Debt to Equity Ratio dan Return On Assets secara 

simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel Harga Saham. 

Dengan nilai signifikan 0,048 lebih kecil dari α = 0,05, signifikan 

terhadap harga saham. Sedangkan berdasarkan hasil pengujian secara 
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parsial melaui uji t, penelitian ini menunjukkan bahwa variabel Debt 

Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh secara signifikan terhadap 

harga saham. Dengan nilai signifikan 0,216 lebih besar dari α = 0,05. 

Pada penelitian ini, persamaan yang dimiliki dengan penelitian 

sekarang adalah sama-sama menggunakan variabel bebas Current 

Ratio dan Debt Equity Ratio serta variabel terikat Harga Saham. 

Sedangkan perbedaannya adalah sektor yang digunakan, periode 

penelitian dan teknik analisis yang digunakan. 

5. Nurhayati, Deni Yudiantoro (2022), dalam penelitiannya yang 

berjudul “Pengaruh ROA, ROE dan DER terhadap Harga Saham Pada 

Perusahaan Perbankan Yang Terdaftar di BEI”, Penelitian ini 

bertujuan menganalisis pengaruh ROA, ROE dan DER terhadap 

Harga Saham Pada Perusahaan Perbankan Yang Terdaftar di BEI 

dengan menggunakan teknik analisis regresi data panel dan hasil dari 

penelitian menunjukan bahwa secara simultan melalui uji F ROA, 

ROE dan DER dengan nilai signifikan 0,02147 lebih kecil dari α = 

0,05. Artinya secara simultan berpengaruh signifikan terhadap 

variabel harga saham. Sedangkan secara parsial Return on Equity 

(ROE) berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham. Dengan 

nilai signifikan 0,419 lebih kecil dari α = 0,05. Pada penelitian ini, 

persamaan yang dimiliki dengan penelitian sekarang adalah sama-

sama menggunakan variabel bebas Return On Equity. Debt Equity 

Ratio, variabel terikat Harga Saham serta teknik analisis yang 
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digunakan yakni analisis regresi data panel. Sedangkan perbedaannya 

adalah sektor yang digunakan dan periode penelitian  

6. Refi Maulida Sari, Iwan Setiawan (2022), dalam penelitiannya yang 

berjudul ”Pengaruh DER, ROE dan EPS terhadap Harga Saham 

Perusahaan Konstruksi dan Bangunan di BEI”, Penelitian ini 

bertujuan menganalisis pengaruh DER, ROE dan EPS terhadap Harga 

Saham Perusahaan Konstruksi dan Bangunan di BEI dengan 

menggunakan teknik analisis regresi linier berganda dan hasil dari 

penelitian menunjukan bahwa secara simultan melalui uji F DER, 

ROE dan EPS dengan nilai signifikan 0,000 lebih kecil dari α = 0,05. 

Artinya secara simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel 

harga saham. Sedangkan secara parsial Return on Equity (ROE) tidak 

berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham. Dengan nilai 

signifikan 0,417 lebih besar dari α = 0,05. Pada penelitian ini, 

persamaan yang dimiliki dengan penelitian sekarang adalah sama-

sama menggunakan variabel bebas Debt Equity Ratio dan Return on 

Equity serta variabel terikat Harga Saham. Sedangkan perbedaannya 

adalah sektor yang digunakan, periode penelitian dan teknik analisis 

yang digunakan. 

7. Zuraidah Aulidani (2020), dalam penelitiannya yang berjudul 

“Analisis Harga Saham Melalui Rasio Keuangan Dengan Nilai Tukar 

Sebagai Variabel Moderasi”, penelitian ini bertujuan menganalisis 

pengaruh rasio keuangan terhadap harga saham serta pengaruh kurs 
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rupiah dalam memoderasi rasio keuangan terhadap harga saham. 

Penelitian ini menggunakan teknik analisis Partial Least Square 

(PLS) dan hasil dari penelitian menunjukan bahwa secara parsial 

Current Ratio berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham. 

Dengan nilai -0.267 dengan thitung 2.542 lebih besar dari t tabel (>1,96). 

Return On Asset tidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga 

saham. Dengan nilai 0,241 dengan thitung 1,772 lebih kecil dari t tabel 

(>1,96). Sedangkan Nilai Tukar Rupiah tidak mampu memoderasi 

pengaruh Current Ratio terhadap Harga Saham. Dengan nilai 0,117 

dengan thitung 1,949 lebih kecil dari t tabel (>1,96).  Nilai Tukar Rupiah 

juga tidak mampu memoderasi pengaruh Return On Asset terhadap 

Harga Saham. Dengan nilai -0,112 dengan thitung 1,030 lebih kecil dari 

t tabel (>1,96). Pada penelitian ini, persamaan yang dimiliki dengan 

penelitian sekarang adalah sama-sama menggunakan variabel bebas 

Current Ratio, variabel terikat Harga Saham dan variabel moderasi 

Kurs Rupiah. Sedangkan perbedaannya adalah sektor yang digunakan, 

periode penelitian dan teknik analisis yang digunakan. 

8. Irfan Yulyansah, Muchlis Mas’ud, Alfiana (2021) dalam 

penelitiannya yang berjudul “Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap 

Harga Saham dengan Nilai Tukar (Kurs) Sebagai Variabel Moderasi”, 

Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh kinerja keuangan 

terhadap harga saham dengan kurs rupiah sebagai moderasi. penelitian 

ini menggunakan teknik analisis regresi linier berganda dan hasil dari 
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penelitian menunjukan bahwa secara simultan melalui uji F variabel 

likuiditas, leverage dan profitabilitas dengan nilai signifikan 0,000 

lebih kecil dari α = 0,05. Artinya secara simultan berpengaruh 

signifikan terhadap variabel harga saham. Sedangkan menggunakan 

Moderated Regression Analysis (MRA) nilai tukar tidak mampu 

memoderasi hubungan antara Debt Equity Ratio terhadap harga 

saham. Dapat dilihat dari nilai signifikansi yang lebih besar dari α 

(0,270 > 0,05). Kemudian nilai tukar tidak mampu memoderasi 

hubungan antara Current Ratio terhadap harga saham. Dapat dilihat 

dari nilai signifikansi yang lebih besar dari α (0,434 > 0,05) dan nilai 

tukar mampu memoderasi hubungan antara Return On Equity yang 

terhadap harga saham. Dapat dilihat dari nilai signifikansi yang lebih 

kecil dari α (0.00 < 0.05). Pada penelitian ini, persamaan yang dimiliki 

dengan penelitian sekarang adalah sama-sama menggunakan variabel 

bebas Current Ratio dan Debt Equity Ratio, variabel terikat yakni 

Harga Saham dan variabel moderasi yakni Kurs Rupiah. Sedangkan 

perbedaannya adalah sektor yang digunakan, periode penelitian dan 

teknik analisis yang digunakan. 

Untuk lebih jelasnya berikut penelitian terdahulu dalam bentuk tabel 

sebagai berikut: 
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Tabel 2.1  

Ringkasan Penelitian Terdahulu 

No Judul dan Penulis Variabel 

Penelitian 

Teknik 

Analisis 

Tujuan dan 

Hasil Penelitian 

Persamaan 

dan 

Perbedaan 

1. Pengaruh Current 

Ratio, Debt To 

Equity Rasio dan 

Earning per Share 

Ratio terhadap 

Harga Saham 

Perusahaan 

Teknologi Yang 

Terdaftar Di Bursa 

Efek Indonesia 

(Ferdila, Ita 

Mustika, 2022) 

X: CR, 

DER, EPS  

 

Y: Harga 

Saham 

Analisis 

regresi 

linier 

berganda 

Menganalisis Pengaruh 

Current Ratio, Debt To 

Equity Rasio dan 

Earning per Share Ratio 

terhadap Harga Saham 

dimana menunjukkan 

CR, DER, dan EPS 

secara simultan 

berpengaruh secara 

signifikan terhadap harga 

saham dan secara parsial 

CR, EPS berpengaruh 

secara signifikan 

terhadap harga saham 

sedangkan secara parsial 

DER tidak berpengaruh 

secara signifikan 

terhadap harga saham 

Persamaan: 

menggunakan 

variabel CR, 

DER dan 

Harga saham 

 

Perbedaan: 

sektor, tahun, 

dan teknik 

analisis 

2. Pengaruh Fixed 

Asset Turnover, 

Return On Asset, 

Current Ratio, Dan 

Total Asset 

Turnover Terhadap 

Harga Saham Pada 

X: FAT, 

ROE, CR, 

TATO  

 

Y: Harga 

Saham 

Analisis 

regresi 

linier 

berganda 

Menganalisis pengaruh 

Fixed Asset Turnover, 

Return On Asset, Current 

Ratio, Dan Total Asset 

Turnover terhadap Harga 

Saham dimana FAT, 

ROE, CR, dan TATO 

Persamaan: 

menggunakan 

variabel CR 

dan Harga 

Saham 
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No Judul dan Penulis Variabel 

Penelitian 

Teknik 

Analisis 

Tujuan dan 

Hasil Penelitian 

Persamaan 

dan 

Perbedaan 

Sektor Indutsri 

Dasar Dan Kimia 

(Basic Indutry And 

Chemicals) Yang 

Terdaftar Di Bursa 

Efek Indonesia 

(BEI) Periode 

2017-2020 

(Benny.R.M. 

Nainggolan, 2022) 

secara simultan 

berpengaruh secara 

signifikan terhadap harga 

saham dan secara parsial 

TATO berpengaruh 

secara signifikan 

terhadap harga saham 

sedangkan secara parsial 

FAT, ROE, CR tidak 

berpengaruh secara 

signifikan terhadap harga 

saham 

Perbedaan: 

sektor, tahun, 

dan teknik 

analisis 

3. Analisis Pengaruh 

DER, ROA, LDR 

dan TATO 

Terhadap Harga 

Saham Pada 

Perusahaan 

Perbankan 

(Uswatun 

Khasanah, 2022) 

X: DER, 

ROA, 

LDR, 

TATO 

 

Y: Harga 

Saham 

Analisis 

regresi 

linier 

berganda 

Menganalisis pengaruh 

DER, ROA, LDR dan 

TATO terhadap Harga 

Saham dimana DER, 

ROA, LDR dan TATO 

secara simultan 

berpengaruh secara 

signifikan terhadap harga 

saham dan secara parsial 

DER, ROA, dan LDR, 

berpengaruh secara 

signifikan terhadap harga 

saham  

Persamaan: 

menggunakan 

variabel DER 

dan Harga 

Saham  

 

Perbedaan: 

sektor, tahun, 

dan teknik 

analisis 
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No Judul dan Penulis Variabel 

Penelitian 

Teknik 

Analisis 

Tujuan dan 

Hasil Penelitian 

Persamaan 

dan 

Perbedaan 

4. Pengaruh Current 

Ratio, Debt to 

Equity Ratio Dan 

Return On Assets 

Terhadap Harga 

Saham Sektor 

Kimia Yang 

Terdaftar Di BEI 

(Handika Adinata 

Bangun, Januardin, 

2022) 

X: CR, 

DER, 

ROA  

 

Y: Harga 

Saham 

Analisis 

regresi 

linier 

berganda 

Menganalisis pengaruh 

Current Ratio, Debt to 

Equity Ratio Dan Return 

On Assets terhadap 

Harga Saham dimana 

CR, DER, dan ROA 

secara simultan 

berpengaruh secara 

signifikan terhadap harga 

saham dan secara parsial 

CR berpengaruh secara 

signifikan terhadap harga 

saham sedangkan secara 

parsial DER dan ROA 

tidak berpengaruh secara 

signifikan terhadap harga 

saham 

Persamaan: 

menggunakan 

variabel CR 

,DER dan 

Harga Saham 

Perbedaan: 

sektor, tahun, 

dan teknik 

analisis 

5. Pengaruh ROA, 

ROE dan DER 

Terhadap Harga 

Saham Pada 

Perusahaan 

Perbankan Yang 

Terdaftar di BEI 

(Nurhayati, Deni 

Yudiantoro, 2022) 

X: ROA, 

ROE, 

DER 

 

Y: Harga 

Saham 

Analisis 

regresi data 

panel 

Menganalisis pengaruh 

ROA, ROE dan DER 

terhadap Harga Saham 

ROA, dimana ROE dan 

DER secara simultan 

berpengaruh secara 

signifikan terhadap harga 

saham dan secara parsial 

ROA dan ROE 

berpengaruh secara 

Persamaan: 

menggunakan 

variabel 

ROE, DER, 

Harga Saham 

serta Teknik 

analisis data 

panel  
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No Judul dan Penulis Variabel 

Penelitian 

Teknik 

Analisis 

Tujuan dan 

Hasil Penelitian 

Persamaan 

dan 

Perbedaan 

signifikan terhadap harga 

saham sedangkan secara 

parsial DER tidak 

berpengaruh secara 

signifikan terhadap harga 

saham 

Perbedaan: 

sector dan 

tahun 

6. Pengaruh DER, 

ROE dan EPS 

terhadap Harga 

Saham Perusahaan 

Konstruksi dan 

Bangunan di BEI 

(Refi Maulida Sari, 

Iwan Setiawan, 

2022) 

X: DER, 

ROE, EPS  

 

Y: Harga 

Saham 

Analisis 

regresi 

linier 

berganda 

Menganalisis pengaruh 

DER, ROE dan EPS 

terhadap Harga Saham 

dimana DER, ROE dan 

EPS secara simultan 

berpengaruh secara 

signifikan terhadap harga 

saham dan secara parsial 

DER, EPS berpengaruh 

secara signifikan 

terhadap harga saham 

sedangkan secara parsial 

ROE tidak berpengaruh 

secara signifikan 

terhadap harga saham 

Persamaan: 

menggunakan 

variabel 

DER, ROE 

dan Harga 

Saham 

 

Perbedaan: 

sektor, tahun, 

dan teknik 

analisis 

7. Analisis Harga 

Saham Melalui 

Rasio Keuangan 

Dengan Nilai 

Tukar Sebagai 

Variabel Moderasi 

X: 

Current 

Ratio, 

Return On 

Asset 

 

Partial 

Least 

Square 

(PLS) 

Menganalisis pengaruh 

rasio keuangan terhadap 

harga saham serta 

pengaruh kurs rupiah 

dalam memoderasi rasio 

keuangan terhadap harga 

Persamaan: 

variabel 

bebas 

Current 

Ratio, 

variabel 
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No Judul dan Penulis Variabel 

Penelitian 

Teknik 

Analisis 

Tujuan dan 

Hasil Penelitian 

Persamaan 

dan 

Perbedaan 

(Zuraidah 

Aulidani, 2020) 

Y: Harga 

Saham 

Z : Kurs 

Rupiah 

saham. Hasil dari 

penelitian menunjukan 

bahwa secara parsial 

Current Ratio 

berpengaruh secara 

signifikan terhadap harga 

saham sedangkan Return 

On Asset tidak 

berpengaruh secara 

signifikan terhadap harga 

saham. Nilai Tukar 

Rupiah tidak mampu 

memoderasi pengaruh 

Current Ratio dan  

Return On Asset terhadap 

harga saham 

terikat Harga 

Saham dan 

variabel 

moderasi 

Kurs Rupiah 

 

Perbedaan: 

sektor, 

periode, dan 

teknik 

analisis  

8.. Pengaruh Kinerja 

Keuangan 

Terhadap Harga 

Saham dengan 

Nilai Tukar (Kurs) 

Sebagai Variabel 

Moderasi (Irfan 

Yulyansah, 

Muchlis Mas’ud, 

Alfiana, 2021) 

X: Kinerja 

Keuangan 

 

Y: Harga 

Saham 

 

Z : Kurs 

Analisis 

regresi 

linier 

berganda  

Menganalisis pengaruh 

Kinerja Keuangan 

Terhadap Harga Saham 

dengan Nilai Tukar 

(Kurs) Sebagai Variabel 

Moderasi dimana 

Kinerja Keuangan secara 

simultan berpengaruh 

secara signifikan 

terhadap harga saham 

dan secara parsial CR, 

Persamaan: 

menggunakan 

variabel CR, 

DER, Kurs 

Rupiah dan 

Harga Saham 

 

Perbedaan: 

sektor, tahun, 

dan teknik 

analisis 
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No Judul dan Penulis Variabel 

Penelitian 

Teknik 

Analisis 

Tujuan dan 

Hasil Penelitian 

Persamaan 

dan 

Perbedaan 

DER, ROA berpengaruh 

secara signifikan 

terhadap harga saham 

sedangkan Kurs rupiah 

dapat memoderasi 

pengaruh kinerja 

keuangan terhadap harga 

saham 

  

C. Kerangka Berpikir 

Dalam menilai kondisi keuangan dan presentasi perusahaan, maka 

perlu menganalisis laporan keuangan dengan cara menggunakan tolak ukur 

yaitu rasio yang menghubungkan dua data keuangan yang satu dengan yang 

lainnya. 

1. Pengaruh Current Ratio (CR) Terhadap Harga Saham 

Menurut Kasmir (2017), Current Ratio merupakan rasio untuk 

mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban 

jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih 

secara keseluruhan. Semakin tinggi tingkat Current Ratio perusahaan, 

harga saham akan naik. 

2. Pengaruh Return On Equity (ROE) Terhadap Harga Saham 

Menurut Jumingan (2014), Return On Equity (ROE) 

digunakan untuk mengukur besarnya pengembalian terhadap investasi 
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parapemengang saham. Angka tersebut menunjukkan seberapa baik 

manajemen invetasi para pemegang saham. Tingkat Return On Equity 

(ROE) memiliki hubungan yang positif dengan harga saham sehingga 

semakin besar Return On Equity (ROE) semakin besar pula harga 

pasar, karena besarnya Return On Equity (ROE) memberikan indikasi 

bahwa pengembalian yang akan diterima investor akan tinggi 

sehingga investor akan tertarik untuk membeli saham tersebut dan hal 

ini menyebabkan harga pasar saham cenderung naik. 

3. Pengaruh Debt Equity Ratio (DER) Terhadap Harga Saham 

Menurut Kasmir (2019), Rasio Debt Equity Ratio (DER) dapat 

diartikan sebagai rasio yang dipakai untuk menilai hutang dengan 

ekuitas/modal perusahaan. Dengan kata lain, seberapa besar nilai 

setiap rupiah modal yang dijadikan sebagai jaminan hutang. DER 

yang terlalu tinggi mempunyai dampak buruk terhadap kinerja 

perusahaan, karena tingkat utang yang semakin tinggi menandakan 

beban bunga perusahaan akan semakin besar dan mengurangi 

keuntungan. Sehingga makin besar utang (DER) cenderung 

menurunkan harga saham. 

4. Kurs Rupiah Memoderasi Pengaruh Curent Ratio Terhadap 

Harga Saham 

Kuat lemahnya kurs rupiah terhadap mata uang asing juga 

menjadi salah satu penyebab naik turunnya harga saham. Konsekuensi 

dari melemahnya kurs rupiah bisa berdampak negatif bagi perusahan 
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yang memiliki beban hutang mata uang asing. Ketika kurs rupiah 

melemah maka hutang luar negeri perusahaan juga akan naik. Jadi 

ketika kurs rupiah melemah maka nilai Current Ratio juga akan turun 

dimana menyebabkan harga saham turun begitu juga sebaliknya 

5. Kurs Rupiah Memoderasi Pengaruh Return On Equity Terhadap 

Harga Saham 

Kuat lemahnya kurs rupiah terhadap mata uang asing juga 

menjadi salah satu penyebab naik turunnya harga saham. Ketika kurs 

mengalami depresiasi, maka akan memberi dampak pada penurunan 

penjualan dan laba yang diperoleh dari perusahaan yang berorientasi 

di pasar lokal sebaliknya perusahaan yang berorientasi di pasar ekspor 

akan menerima dampak positif dari kenaikan Kurs Dollar US tersebut 

karena akan meningkatkan penjualan dan laba bagi perusahaan. Jadi 

ketika kurs rupiah melemah akan memberi dampak positif dan negatif 

bagi perusahaan 

6. Kurs Rupiah Memoderasi Pengaruh Debt Equity Ratio Terhadap 

Harga Saham 

Kuat lemahnya kurs rupiah terhadap mata uang asing juga 

menjadi salah satu penyebab naik turunnya harga saham. Konsekuensi 

dari melemahnya kurs bisa berdampak negatif bagi perusahan yang 

memiliki beban hutang mata uang asing. Ketika kurs rupiah melemah 

maka hutang luar negeri perusahaan juga akan naik. Jadi ketika kurs 
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rupiah melemah maka nilai Debt Equity Ratio juga akan naik dimana 

menyebabkan turunnya harga saham 

D. Kerangka Konseptual 

Kerangka konseptual dapat diartikan sebagai suatu hubungan antara 

variabel terikat dan variabel bebas secara terinci yang sebelumnya diuraikan 

dikerangka berpikir. Dalam penelitian ini yang akan diamati adalah faktor-

faktor fundamental seperti Current Ratio (CR), Return On Equity (ROE), 

Debt Equity Ratio (DER) terhadap Harga Saham dimana Kurs Rupiah sebagai 

variabel moderasi. Berdasarkan kerangka berpikir diatas, maka peneliti 

mencoba menguraikan kerangka konseptual sebagai berikut: 

 

 

 

 

  

 

 

 

Gambar 2.1 

Kerangka Konseptual 

E. Hipotesis 

Menurut Sugiyono (2019), hipotesis merupakan jawaban sementara 

terhadap rumusan masalah penelitian, dimana rumusan masalah penelitian 

telah dinyatakan dalam bentuk kalimat pertanyaan. 

Current Ratio (X1) 

Return On Equity (X2) 

Debt To Equity Ratio (X3) 

Harga Saham (Y) 

Kurs Rupiah (Z) 

H1 

H2 

H3 

H6 

H5 

H4 
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Berdasarkan gambar 2.1, hipotesis yang ditetapkan dalam penelitian 

ini adalah : 

H1  Diduga Current Ratio (CR) berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham pada perusahaan Food And Beverages yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2021. 

H2  Diduga Return On Equity (ROE) berpengaruh signifikan terhadap 

harga saham pada perusahaan Food And Beverages yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2021. 

H3  Diduga Debt Equity Ratio (DER) berpengaruh signifikan terhadap 

harga saham pada perusahaan Food And Beverages yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2021. 

H4  Diduga Kurs Rupiah berpengaruh dalam memperkuat Current Ratio 

(CR) terhadap harga saham pada perusahaan Food And Beverages 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2021. 

H5  Diduga Kurs Rupiah berpengaruh dalam memperkuat Return On 

Equity (ROE) terhadap harga saham pada perusahaan Food And 

Beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-

2021. 

H6  Diduga Kurs Rupiah berpengaruh dalam memperkuat Debt Equity 

Ratio (DER) terhadap harga saham pada perusahaan Food And 

Beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-

2021. 
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BAB III 

METODOLOGI PENELITIAN 

A. Variabel Penelitian 

1. Identifikasi Variabel Penelitian 

Menurut Sugiyono (2019), variabel penelitian yaitu segala 

sesuatu yang berbentuk apa saja yang ditetapkan oleh peneliti untuk 

dipelajari sehingga diperoleh informasi tentang hal tersebut, kemudian 

ditarik kesimpulannya. Variabel-variabel yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah : 

a) Variabel Terikat (Dependent Variable) 

Menurut Sugiyono (2019), variabel terikat merupakan 

variabel yang dipengaruhi atau yang menjadi akibat karena 

adanya variabel bebas. Dalam penelitian ini yang menjadi 

variabel terikat adalah Harga Saham (Y). 

b) Variabel Bebas (Independent Variable) 

Menurut Sugiyono (2019), variabel bebas merupakan 

variabel yang mempengaruhi atau yang menjadi perubahannya 

atau timbulnya variabel terikat. Dalam penelitian ini yang 
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menjadi variabel bebas adalah Current Ratio (X1), Return On 

Equity (X2), dan Debt To Equity Ratio (X3) 

c) Variabel Moderasi (Moderating Variable) 

Menurut Sugiyono (2019), variabel moderasi adalah 

variabel yang mempengaruhi (memperkuat dan memperlemah) 

hubungan antara variabel independen dengan dependen. Dalam 

penelitian ini yang menjadi variabel moderasi adalah Kurs 

Rupiah 

2. Definisi Operasional Variabel 

Untuk menguji hipotesis, variabel-variabel yang akan diteliti 

perlu diberikan batasan-batasan dan ketentuan dalam indikatornya. 

Berdasarkan variabel yang digunakan dalam penelitian ini, maka dapat 

diuraikan dalam berbagai variabel operasional yang didefinisikan 

sebagai berikut: 

a) Variabel Terikat 

1) Harga Saham (Y) 

Harga saham yang digunakan adalah harga saham 

penutupan (closing price) pada akhir tahun dari 

perusahaan periode 2019-2021. 

b) Variabel Bebas 

1) Current Ratio (X1) 

Rumus untuk menghitung Current Ratio menurut 

Kasmir (2019) : 
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𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =  
Aktiva Lancar

Kewajiban Lancar
 

2) Return On Equity (X2) 

Rumus untuk menghitung Return On Equity 

menurut Kasmir (2019) : 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑂𝑛 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 =
Laba Setelah Pajak (EAT)

Jumlah Modal Sendiri
 

3) Debt To Equity Ratio (X3) 

Rumus untuk menghitung Debt To Equity Ratio 

menurut Kasmir (2019) : 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
Total Liabilitas

Total Equity
 

c) Variabel Moderasi 

Rumus untuk menghitung Kurs Tengah menurut 

Sukirno (2016) : 

Kurs Tengah =  
Kurs Beli + Kurs Jual

2
 

B. Pendekatan dan Teknik Penelitian 

1. Pendekatan Penelitian 

Dalam penelitian ini pendekatan yang digunakan adalah 

pendekatan kuantitatif. Menurut Sugiyono (2019), metode penelitian 

kuantitatif dapat diartikan sebagai metode penelitian yang berlandaskan 

pada filsafat positivisme, digunakan untuk meneliti pada populasi atau 

sampel tertentu, pengumpulan data menggunakan instrument 

penelitian, analisis data bersifat kuantitatif / statistik, dengan tujuan 
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untuk menguji hipotetsis yang telah ditetapkan. Alasan peneliti 

menggunakan pendekatan kuantitatif yakni data yang akan dianalisis 

dapat diukur, rasional dan sistematis. Untuk ketetapan perhitungan 

sekaligus mengurangi human error, digunakan program STATA 16 

2. Teknik Penelitian 

Teknik penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

teknik analisis regresi data panel. Menurut Gujarati dalam Faisol 

(2020), teknik analisis regresi data panel adalah regresi yang 

menggabungkan data time series dan cross section. Dapat dinyatakan 

pula bahwa analisis data panel merupakan observasi yang mengamati 

beberapa individu untuk kurun waktu tertentu. Beberapa penelitian 

sebelumnya seperti yang dilakukan oleh Totok (2021), Agustin (2021) 

dan Dewi (2021)  juga menggunakan analisis regresi data panel dimana 

tahapan analisis regresi data panel yaitu menentukan metode estimasi 

(Common Effect Model, Fixed Effect Model, dan Random Effect Model) 

dengan menggunakan Uji Chow, Uji Lagrange Multiplier dan Uji 

Hausman kemudian pengujian asumsi klasik (normalitas data, 

multikolinieritas, autokorelasi dan heterokedastisitas) lalu melakukan 

pengujian regresi (goodness of fit, Uji t, Uji F dan nilai koefisien). 

C. Tempat dan Waktu Penelitian 

1. Tempat Penelitian 

Tempat penelitian dilakukan di Bursa Efek Indonesia (BEI), 

karena perusahaan-perusahaan yang terdaftar di BEI selalu 
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memperbaiki laporan keuangan serta untuk memperoleh data-data 

perusahaan tersebut lebih efisien dengan mengunjungi website resmi 

dari BEI yakni www.idx.co.id dan Bank Indonesia yakni www.bi.go.id 

2. Waktu Penelitian 

Waktu penelitian yang dilakukan adalah lima bulan terhitung 

dari bulan Maret 2022 sampai dengan bulan Juli 2022. 

D. Populasi dan Sampel 

1. Populasi 

Menurut Sugiyono (2019), populasi adalah wilayah generalisasi 

yang terdiri atas obyek atau subyek yang mempunyai kualitas dan 

karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari 

kemudian ditarik kesimpulannya. Berdasarkan definisi tersebut, maka 

dalam penelitian ini yang menjadi populasi adalah 32 perusahaan subsektor 

food and beverages tahun 2019-2021 yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. 

2. Sampel 

Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang 

dimiliki oleh populasi tersebut (Sugiyono, 2019). Sampel yang 

digunakan dalam penelitian ini diambil dengan menggunakan 

pendekatan metode purposive sampling yakni teknik penentuan sampel 

dengan menggunakan kriteria atau pertimbangan tertentu (Sugiyono, 

2019) 

http://www.idx.co.id/
http://www.bi.go.id/
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Adapun kriteria atau pertimbangan pengambilan sampel yang 

digunakan penulis adalah : 

1. Perusahaan manufaktur sektor food and beverages yang telah 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 

penelitian yakni 2019-2021. 

2. Perusahaan menerbitkan laporan keuangan secara berkelanjutan 

pada periode 2019-2021.  

3. Perusahaan manufaktur sektor food and beverages yang 

telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang tidak 

mengalami kerugian selama 2019-2021 

Tabel 3.1  

Kriteria Seleksi Pengambilan Sampel 

 

No. Kriteria Sampel Jumlah 

1 Perusahaan manufaktur sektor food and 

beverages yang telah terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) tahun 2020 

32 

2 Perusahaan yang tidak menerbitkan 

laporan keuangan secara berkelanjutan 

pada periode 2019-2021 

(2) 

3 Perusahaan manufaktur sektor food and 

beverages yang telah terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) yang mengalami 

kerugian tahun 2019-2021 

(11) 

4 Jumlah Sampel Perusahaan 19 

Sumber : Data Diolah Peneliti (2022) 

Berdasarkan kriteria diatas, jumlah sampel yang memenuhi kriteria  

dalam penelitian ini adalah 19 perusahaan manufaktur sektor food and 

beverages selama periode 2019-2021. Jadi, jumlah pengamatan dalam 
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penelitian ini adalah sebanyak 57 pengamatan. Perusahaan yang menjadi 

sampel dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 

Tabel 3.2  

Sampel Penelitian 

No. Kode Nama Perusahaan 

1 ADES Akasaha Wira International Tbk 

2 BUDI Budi Starch & Sweetener Tbk 

3 CAMP Campina Ice Cream Industry Tbk 

4 CEKA Wilmar Cahaya Indonesia Tbk 

5 CLEO Sariguna Primatirta Tbk 

6 COCO Wahana Interfood Nusantara Tbk 

7 DLTA Delta Djakarta Tbk 

8 GOOD Garudafood Putra Putri Jaya Tbk 

9 HOKI Buyung Poetra Sembada Tbk 

10 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 

11 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 

12 KEJU Mulia Boga Raya Tbk 

13 MLBI Multi Bintang Indonesia Tbk 

14 MYOR Mayora Indak Tbk 

15 ROTI Nippon Indosari Corpindo Tbk 

16 SKBM Sekar Bumi Tbk 

17 SKLT Sekar Laut Tbk 

 18 TBLA Tunas Baru Lampung Tbk 

19 ULTJ Ulta Jaya Milk Industry Tbk 

 

Sumber : www.idx.co.id 

  

http://www.idx.co.id/


51 

 

 

 

E. Sumber dan Teknik Pengumpulan Data 

1. Sumber Data 

Data penelitian dapat dibagi menjadi dua yaitu data primer dan 

data sekunder. Sedangkan data yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah data sekunder. Menurut Sugiyono (2019) , data sekunder adalah 

data yang tidak langsung memeberikan data kepada pengumpul data, 

misalnya lewat orang lain atau dokumen. Data yang digunakan dalam 

penelitian ini yakni laporan keuangan perusahaan food and beverages 

pada Bursa Efek Indonesia periode 2019-2021. Dimana data-data 

tersebut diperoleh dari Bursa Efek Indonesia melalui websitenya 

www.idx.co.id serta informasi kurs rupiah periode 2019-2021 yang 

diperoleh dari Badan Indonesia melalui websitenya www.bi.go.id 

2. Teknik Pengumpulan Data 

Menurut Sugiyono (2019), teknik pengumpulan data merupakan 

langkah yang paling utama dalam penelitian, karena tujuan utama dari 

penelitian adalah mendapatkan data. 

Dalam penelitian ini, penulis mengumpulkan data yang 

dibutuhkan dengan menggunakan teknik sebagai berikut : 

1. Dokumentasi 

Dalam penelitian ini, penulis melakukan observasi pada 

obyek penelitian dengan tujuan untuk memperoleh data 

sekunder, yaitu dengan melakukan penelitian pada situs resmi 

Bursa Efek Indonesia yang beralamat di www.idx.co.id 

http://www.idx.co.id/
http://www.bi.go.id/
http://www.idx.co.id/
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2. Studi Pustaka 

Dalam penelitian ini, penulis melakukan studi 

kepustakaan dengan cara mempelajari, mengkaji dan menelaah 

literatur-literatur berupa buku, jurnal, berita, dan artikel blog di 

internet yang ada kaitanya dengan masalah yang diteliti. Data 

yang diperoleh yakni data current ratio, return on equity, debt 

equity ratio, harga saham dan kurs rupiah 

F. Teknik Analisis Data 

Untuk menjawab permasalahan dalam penelitian dan untuk menguji 

pengaruh kinerja keuangan dilihat dari rasio-rasio keuangan meliputi current 

ratio, debt equity ratio, return on equity terhadap harga saham serta pengaruh 

kurs rupiah dalam memoderasi current ratio, debt equity ratio, return on 

equity terhadap harga saham digunakan uji asumsi klasik dan anaisis regresi 

data panel menggunakan software STATA 16, lebih jelas dibahas sebagai 

berikut: 

1. Statistik Deskriptif 

Menurut Ghozali (2016), statistik dekriptif adalah statistik 

yang menggambarkan fenomena atau data sebagaimana dalam 

bentuk tabel, grafik, rata-rata, frekuensi ataupun bentuk lainnya. 

Dalam statistik deskriptif, analisis dilakukan dalam bentuk tabel, 

grafik, kolom, perhitungan frekuensi, ukuran tendensi pusat (mean, 

median, modus), ukuran disperse (kisaran, standar deviasi, varian) 

dan lain sebagainya. Statistik deskriptif mendeskripsikan data 
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sehingga informasi lebih jelas dan mudah dipahami. Analisis yang 

dilakukan untuk mengidentifikasi variabel-variabel yang akan diuji 

pada setiap hipotesis, bagaimana profil dan distribusi variabel-

variabel tersebut. 

2. Model Estimasi 

Penelitian ini menggunakan data panel. Data panel adalah 

gabungan antara data runtut waktu (time series) dan data silang 

(cross section). Ada dua manfaat yang diperoleh jika menggunakan 

data panel yaitu pertama mampu menyediakan data yang lebih 

banyak sehingga menghasilkan degree of freedom yang lebih besar. 

Kedua, mampu mengatasi masalah yang timbul ketika ada masalah 

penghilangan variabel (omitted variabel). Menurut Gujarati dalam 

Faisol (2020), terdapat tiga metode yang digunakan untuk bekerja 

dengan data panel yaitu : 

a. Common Effect Model (CEM) 

Model regresi Common Effect Model (CEM) atau 

Pooled Least Square Model (PLS) merupakan teknik yang 

paling sederhana untuk mengestimasi data panel. Metode ini 

secara sederhana menggabungkan seluruh data time series dan 

cross section. 

b. Fixed Effect Model (FEM)  

Fixed Effect Model (FEM) memiliki persamaan yang 

tidak konstan data cross section dan koefisien dari regresi tidak 
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berbeda pada setiap individu dan waktu. Penggunaan pengujian 

ini disarankan jika data panel memiliki jumlah rentang waktu 

lebih besar dari jumlah individu penelitian. 

c.  Random Effect Model (REM) 

Teknik ini memperhitungkan bahwa error term atau 

kesalahan mungkin berkorelasi sepanjang time series dan cross 

section. Pengujian Random Effect Model (REM) ini disarankan 

jika pada data panel jumlah rentang waktu atau time series lebih 

sedikit dibandingkan dengan jumlah individu penelitian. 

3. Penentuan Model Estimasi 

Sebelum melakukan estimasi dengan regresi data panel perlu 

dilakukan pemilihan dari ketiga model yang sudah dipaparkan diatas 

yaitu Common Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), dan 

Random Effect Model (REM). Pemilihan model terbaik untuk dapat 

mengestimasi data panel terdapat beberapa beberapa uji yang dapat 

dilakukan yaitu Uji Chow, Uji Lagrange Multiplier dan Uji Hausman 

a. Uji Chow 

Uji ini digunakan untuk pemilihan manakah model 

terbaik yang digunakan antara Fixed Effect Model (FEM) atau 

Common Effect Model (CEM). Adapun ketentuan pemilihan 

model menurut Gujarati dalam Faisol (2020) adalah Jika nilai 

probability lebih kecil dari taraf signifikansi 5% (<0,05) maka 

model yang digunakan adalah Fixed Effect Model (FEM). 
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Adapun jika nilai probability lebih besar dari > 0,05 maka model 

yang digunakan adalah Common Effect Model (CEM). Hipotesis 

yang diuji adalah sebagai berikut:  

H0 : (Prob > F) > 0,05 , maka menggunakan model CEM  

H1 : (Prob > F) < 0,05 , maka menggunakan model FEM  

b. Uji Lagrange Multiplier 

Uji Lagrange Multiplier ini digunakan untuk 

menentukan manakah uji estimasi terbaik antara Common Effect 

Model (CEM) atau Random Effect Model (REM). Menurut 

Gujarati dalam Faisol (2020), Pengujian ini dilakukan apabila 

hasil uji chow menunjukkan bahwa model yang lebih tepat 

untuk digunakan adalah Common Effect Model (CEM) dan pada 

uji hausman menunjukkan bahwa model yang lebih tepat untuk 

digunakan adalah Random Effect Model (REM). Adapun 

hipotesis sebagai berikut :  

H0 : (Prob > chibar2) > 0,05, maka menggunakan model CEM 

H1 : (Prob > chibar2) < 0,05, maka menggunakan model REM  

c. Uji Hausman 

Uji Hausman dilakukan untuk pengujian statistik 

memilih apakah model Fixed Effect atau Random Effect yang 

paling tepat digunakan. Ide dasar Hausman test adalah 

hubungan yang berbanding terbalik antara model yang bias dan 
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model yang efisien. Adapun pengujian Hausman dilakukan 

dengan hipotesis sebagai berikut:  

H0 : (Prob > chibar2) > 0,05, maka menggunakan model REM  

H1 : (Prob > chibar2) < 0,05, maka menggunakan model FEM  

4. Uji Asumsi Klasik 

Pada dasarnya uji asumsi klasik digunakan pada suatu asumsi 

yang mengarah pada Common Effect Model dan Fixed Effect Model. 

Jika suatu asumsi yang mengarah pada Random Effect Model dan atau 

GLS maka model tersebut tidak wajib dilakukann uji asumsi klasik. Uji 

penyimpangan asumsi klasik dapat dijabarkan sebagai berikut : 

a. Uji Multikolinieritas 

Uji multikolinearitas dilakukan untuk menguji apakah 

ada hubungan yang kuat atau sempurna antar variabel bebas. 

Untuk dapat memperoleh hasil yang tidak bias, tidak boleh 

terdapat hubungan linier antar variabel bebas (Ghozali, 2016) . 

Model penelitian dianggap baik jika memiliki multikolinearitas 

yang rendah, sebab jika multikolinearitas tinggi maka model 

tidak bisa memisahkan efek parsial dari satu variabel bebas 

terhadap variabel bebas lainnya, hal ini yang menyebabkan 

kesimpulan yang salah sehubungan dengan manakah variabel 

bebas yang mempunyai pengaruh yang nyata dan yang tidak 

nyata.  
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Adapun untuk melihat adanya multikolinearitas dalam 

penelitian yang menggunakan alat bantu statistik software 

STATA 16 dapat dilihat melalui pengujian Pairwise Pearson 

Correlation Matrix. Dalam pengujian Pairwise Pearson 

Correlation Matrix, suatu variabel di dalam model dapat 

dikatakan mengandung multikolinearitas bila angka korelasi 

atau hasil dari VIF  menunjukkan angka yang lebih besar dari 

10. 

b. Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas dilakukan untuk menguji apakah 

ada gejala heteroskedastisitas didalam model penelitian ini. Jika 

terdapat gejala heteroskedastisitas maka hal tersebut 

menunjukkan bahwa adanya ketidakseragaman didalam variasi 

model dan menyebabkan error menjadi tidak konsisten. Model 

penelitian yang baik adalah model penelitian yang variasinya 

seragam sehingga memiliki error konsisten.  

Pengujian heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan 

BrueschPagan/Cook-Weisberg test dalam software STATA 16. 

Pada pengujian BrueschPagan/CookWeisberg dapat 

disimpulkan ada tidaknya permasalahan heteroskedastisitas jika 

Prob Chi2 > dari 0,05 dapat disimpulkan terjadi masalah 

heteroskedastisitas  
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c. Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam 

model regresi variabel pengganggu atau residual memiliki nilai 

yang berdistribusi normal. Pengujian normalitas dilakukan 

untuk menguji apakah error dalam data penelitian terdistribusi 

secara normal atau tidak. Model regresi yang baik adalah yang 

memiliki distribusi data normal atau mendekati normal 

(Ghozali, 2016). Adapun untuk melihat adanya normalitas 

dalam penelitian yang menggunakan software STATA 16 maka 

dapat dilakukan dengan Skewness/Kurtosis test. dengan kriteria 

jika nilai Prob Chi2 < dari 0,05 maka terjadi gejala normalitas 

dan jika Chi2 maka data berdistribusi normal 

5. Uji Hipotesis 

Pengujian hipotesis pertama dalam penelitian ini menggunakan 

analisis regresi data panel yaitu bertujuan untuk mengetahui pengaruh 

variabel independen terhadap variabel dependen. Adapun untuk melihat 

pengaruh simultan digunakan uji F, untuk uji parsial digunakan uji t dan 

untuk melihat besar variabel-variabel independen dalam menjelaskan 

variasi variabel dependen menggunakan uji koefisien determinasi. 

Analisis data panel digunakan untuk mengetahui suatu 

hubungan fungsional variabel Y (variabel terikat) dengan variabel X1, 

X2, dan X3 (variabel bebas) dan bisa dinyatakan dalam sebuah 

persamaan : 
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Dimana : 

Y  = Harga Saham 

a  = Konstanta 

b1,b2,b3 = Koefisien Regresi Variabel 

X1  = Current Ratio  

X2  = Return On Equity 

X3  = Debt Equity Ratio 

e  = error term. 

i  = individu / perusahaan 

t  = periode waktu (2019-2021) 

a. Koefisien Determinasi 

Menurut Ghozali (2016), Koefisien Determinasi (R2) 

pada intinya 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 dapenden amat terbatas 

Koefisien Determinasi (R2) digunakan untuk mengukur 

seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variabel 

dependen. Nilai Kd adalah antara 0 dan 1. Nilai R2 yang kecil 

yang berarti kemampuan variabel-variabel independen dalam 

menerangkan variabel dependen sangat terbatas. Nilai yang 

Yit = α + b1X1it+ b2X2it+ b3X3it+ 𝜀it 
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mendekati 1 berarti variabel independen memberikan hampir 

semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi 

variabel dependen. Kelemahan Kd adalah bias terhadap jumlah 

variabel independen yang dimasukkan ke dalam model.  

b. Uji Signifikansi Parsial (Uji t) 

Menurut Suharyadi dan Purwanto (2016), Uji secara 

parsial (uji statistik t) adalah untuk menguji apakah suatu 

variabel bebas berpengaruh atau tidak terhadap variabel tidak 

bebas. Uji t digunakan untuk melihat seberapa jauh pengaruh 

satu variabel independen secara individual dalam menerangkan 

variabel dependen. Penerimaan atau penolakan hipotesis dalam 

suatu penelitian dapat dilakukan dengan kriteria sebagai berikut  

1) Jika nilai prob. t statistik > dari taraf signifikan 5% 

(>0,05) atau nilai t hitung < t tabel maka hal ini berarti 

bahwa suatu variabel independen secara individual atau 

parsial tidak memilki pengaruh terhadap variabel 

dependen.  

2) Jika nilai prob. t statistik < dari taraf signifikan 5% (< 

0,05) atau t hitung > t tabel maka hal ini berarti bahwa 

suatu variabel independen secara individual atau parsial 

memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel 

dependen. 
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c.  Moderated Regression Analysis (MRA) 

Untuk menguji pengaruh interaksi dari variabel 

moderasi, pengaruh rasio keuangan terhadap harga saham yang 

dimoderasi oleh nilai tukar (kurs) maka digunakan uji interaksi 

atau sering disebut dengan Moderated Regression Analysis 

(MRA). Menurut Ghozali (2016), analisis MRA ini dilakukan 

dengan mengalikan variabel bebas dengan variabel moderasi 

signifikan. Analisis MRA ini untuk melihat apakah terdapat 

pengaruh variabel bebas terhadap variabel tak bebas juga untuk 

melihat apakah dengan diperhatikannya variabel moderasi 

dalam model, dapat meningkatkan pengaruh dari variabel bebas 

terhadap variabel tak bebas atau malah sebaliknya. Persamaan 

dalam pengujian terhadap variabel moderator dengan 

melakukan regresi terlebih dahulu hingga menghasilkan 

beberapa kemungkinan sebagai berikut : 

1) Jika variabel moderator (Z) berhubungan dengan 

variabel kreteria (Y) dan atau prediktor/ independen (X), 

tetapi tidak berinteraksi dengan variabel prediktor/ 

independen (X) sehingga variabel tersebut hanya 

merupakan variabel intervening,exogen atau prediktor. 

2) Jika variabel moderator (Z) tidak berhubungan dengan 

variabel kreteria (Y) dan atau prediktor/ independen (X), 

dan tidak berinteraksi dengan variabel prediktor/ 
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independen (X) sehingga variabel tersebut hanya 

merupakan variabel moderator homologizer. 

3) Jika variabel moderator (Z) berhubungan dengan 

variabel kreteria (Y) dan atau prediktor/ independen (X), 

dan berinteraksi dengan variabel prediktor/independen 

(X) sehingga variabel tersebut hanya merupakan 

variabel qusai moderator (moderator semu). 

4) Jika variabel moderator (Z) tidak berhubungan dengan 

variabel kreteria (Y) dan atau prediktor/ independen (X), 

tetapi berinteraksi dengan variabel prediktor/ 

independen (X) sehingga variabel tersebut hanya 

merupakan variabel pure moderator (moderator murni). 

Apabila hasil pengujian menunjukakan variabel yang diamati 

memang merupakan variabel moderasi, maka persamaan yang akan 

dianalisis adalah sebagai berikut: 

Persamaan (1)  Y = a + X1it+X2 it +X3 it +Z it + e it 

Persamaan (2)  Y = a+X1 it + X2 it + X3 it + X1*Z it +e it 

Persamaan (3)  Y = a+X1 it + X2 it + X3 it + X2*Z it +e it 

Persamaan (4)  Y = a+X1 it + X2 it + X3 it + X3*Z it +e it 

Keterangan : 

Y =   Harga Saham 

a =  Konstanta 

X1 =  Current Ratio 

X2 = Return On Equity 
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X3 =  Debt to Equity Ratio 

Z =  Nilai Tukar (Kurs) 

e = Error term 

i =   individu / perusahaan 

t =   periode waktu (2019-2021) 
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BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

A. Deskripsi Data Variabel 

1. Deskripsi Data Variabel Bebas 

a. Current Ratio 

Current Ratio dihitung dengan cara membagi total asset 

lancar dengan total hutang lancar. Berikut contoh perhitungan 

Current Ratio PT Indofood CBP (ICBP) tahun 2021 : 

Curent Ratio =  
 33.997.637  

= 1,79 
 18.896.133  

Berdasarkan perhitungan, diperoleh nilai Current Ratio 

19 sampel perusahaan sektor food and beverages tahun 2019-

2021 : 

Tabel 4.1 

Perhitungan Current Ratio Perusahaan Sektor Food And 

Beverages Tahun 2019-2021 

NO KODE 
TAHUN (Dalam Desimal) 

2019 2020 2021 

1 ADES 2,004 2,970 2,509 

2 BUDI 1,006 1,144 1,167 

3 CAMP 12,634 13,267 13,309 

4 CEKA 4,800 4,663 4,797 
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5 CLEO 1,175 1,723 1,530 

6 COCO 1,169 1,197 1,954 

7 DLTA 8,050 7,498 4,809 

8 GOOD 1,534 1,767 1,475 

9 HOKI 2,986 2,244 1,603 

10 ICBP 2,536 2,258 1,799 

11 INDF 1,272 1,373 1,341 

12 KEJU 2,479 2,536 2,815 

13 MLBI 0,732 0,889 0,738 

14 MYOR 3,429 3,607 2,328 

15 ROTI 1,693 3,169 3,207 

16 SKBM 1,330 1,361 1,311 

17 SKLT 1,290 1,537 1,793 

18 ULTJ 4,444 2,403 3,113 

19 TBLA 1,627 1,491 1,499 

Sumber : Data Diolah Peneliti (2022) 

Berdasarkan tabel 4.1, dapat diketahui nilai tertinggi 

pada variabel current ratio terdapat pada kode emiten CAMP 

atau PT Campina Ice Cream Industry Tbk pada tahun 2021 

yakni sebesar 13,309 sedangkan nilai terendah pada variabel 

current ratio terdapat pada kode emiten MLBI atau PT Multi 

Bintang Indonesia Tbk pada tahun 2019 yakni sebesar 0,732 

b. Return On Equity 

Return On Equity dihitung dengan cara membagi total 

laba setelah pajak dengan total ekuitas. Berikut contoh 

perhitungan Return On Equity PT Indofood CBP (ICBP) tahun 

2021 : 
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Return On Equity =  
 7.900.282 

= 0,14 
 54.723.863 

Berdasarkan perhitungan, diperoleh nilai Return On 

Equity 19 sampel perusahaan sektor food and beverages tahun 

2019-2021 : 

Tabel 4.2 

Perhitungan Return On Equity Perusahaan Sektor Food 

And Beverages Tahun 2019-2021 

NO KODE 
TAHUN (Dalam Desimal) 

2019 2020 2021 

1 ADES 0,151 0,194 0,274 

2 BUDI 0,050 0,051 0,066 

3 CAMP 0,080 0,047 0,100 

4 CEKA 0,190 0,144 0,135 

5 CLEO 0,171 0,148 0,180 

6 COCO 0,073 0,024 0,039 

7 DLTA 0,262 0,121 0,186 

8 GOOD 0,178 0,083 0,163 

9 HOKI 0,162 0,057 0,019 

10 ICBP 0,201 0,147 0,144 

11 INDF 0,109 0,111 0,129 

12 KEJU 0,225 0,274 0,247 

13 MLBI 1,052 0,199 0,606 

14 MYOR 0,206 0,186 0,107 

15 ROTI 0,076 0,052 0,099 

16 SKBM 0,001 0,006 0,030 

17 SKLT 0,118 0,104 0,156 

18 ULTJ 0,183 0,232 0,248 

19 TBLA 0,123 0,116 0,122 

Sumber : Data Diolah Peneliti (2022) 
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Berdasarkan tabel 4.2, dapat diketahui nilai tertinggi 

pada variabel return on equity terdapat pada kode emiten MLBI 

atau PT Multi Bintang Indonesia Tbk pada tahun 2019 yakni 

sebesar 1,052 sedangkan nilai terendah pada variabel return on 

equity terdapat pada kode emiten SKBM atau PT Sekar Bumi 

Tbk pada tahun 2019 yakni sebesar 0,001 

c. Debt Equity Ratio 

Debt Equity Ratio dihitung dengan cara membagi total 

hutang dengan total ekuitas. Berikut contoh perhitungan Debt 

Equity Ratio PT Indofood CBP (ICBP) tahun 2021 : 

Debt Equity Ratio =  
 63.342.765  

= 1,15 
 54.723.863 

Berdasarkan perhitungan, diperoleh nilai Debt Equity 

Ratio 19 sampel perusahaan sektor food and beverages tahun 

2019-2021 : 

Tabel 4.3 

Perhitungan Debt Equityt Ratio Perusahaan Sektor Food 

And Beverages Tahun 2019-2021 

NO KODE 
TAHUN (Dalam Desimal) 

2019 2020 2021 

1 ADES 0,448 0,369 0,345 

2 BUDI 1,334 1,241 1,157 

3 CAMP 0,131 0,130 0,122 

4 CEKA 0,231 0,243 0,223 

5 CLEO 0,625 0,465 0,346 

6 COCO 1,290 1,354 0,694 
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7 DLTA 0,175 0,202 0,296 

8 GOOD 0,831 1,256 1,233 

9 HOKI 0,323 0,369 0,479 

10 ICBP 0,451 1,059 1,157 

11 INDF 0,775 1,061 1,070 

12 KEJU 0,529 0,531 0,311 

13 MLBI 1,528 1,028 1,658 

14 MYOR 0,923 0,755 0,753 

15 ROTI 0,514 0,379 0,471 

16 SKBM 0,757 0,839 0,985 

17 SKLT 1,079 0,902 0,641 

18 ULTJ 0,169 0,831 0,442 

19 TBLA 2,238 2,300 2,248 

Sumber : Data Diolah Peneliti (2022) 

Berdasarkan tabel 4.3, dapat diketahui nilai tertinggi 

pada variabel debt equity ratio terdapat pada kode TBLA atau 

PT Tunas Baru Lampung Tbk pada tahun 2020  yakni sebesar 

2,300 sedangkan nilai terendah pada variabel debt equity ratio 

terdapat pada kode emiten CAMP atau PT Campina Ice Cream 

Industry Tbk pada tahun 2021  yakni sebesar 0,122 

2. Deskripsi Data Variabel Terikat 

Dalam penelitian ini variabel terikat yang digunakan yakni 

harga saham. Harga saham yang digunakan adalah harga saham 

penutupan (closing price) pada akhir tahun dari perusahaan periode 

2019-2021. Berikut data harga saham 19 sampel perusahaan sektor food 

and beverages tahun 2019-2021 : 
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Tabel 4.4 

Harga Saham Perusahaan Sektor Food And Beverages Tahun 

2019-2021 

NO KODE 
TAHUN 

2019 2020 2021 

1 ADES 1.045 1.460 3.290 

2 BUDI 103 99 179 

3 CAMP 374 302 290 

4 CEKA 1.670 1.785 1.880 

5 CLEO 505 500 470 

6 COCO 910 700 288 

7 DLTA 6.800 4.400 3.740 

8 GOOD 302 254 525 

9 HOKI 235 251 181 

10 ICBP 11.150 9.575 8.700 

11 INDF 7.925 6.850 6.325 

12 KEJU 940 1.355 1.185 

13 MLBI 15.500 9.700 7.800 

14 MYOR 2.050 2.710 2.040 

15 ROTI 1.300 1.360 1.360 

16 SKBM 410 324 360 

17 SKLT 1.610 1.565 2.420 

18 ULTJ 1.680 1.600 1.570 

19 TBLA 995 935 795 

Sumber : Data Diolah Peneliti (2022) 

Berdasarkan tabel 4.4, dapat diketahui nilai yang tertinggi pada 

variabel harga saham terdapat kode emiten MBLI atau PT Multi 

Bintang Indonesia Tbk pada tahun 2019 yakni sebesar Rp. 15.500. 

sedangkan nilai terendah  pada variabel harga saham terdapat kode 
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emiten BUDI atau PT Budi Starch & Sweetener Tbk pada tahun 2020 

yakni sebesar Rp. 99. 

3. Deskripsi Data Variabel Moderasi 

Dalam penelitian ini variabel moderasi yang digunakan yakni 

kurs rupiah. Kurs yang digunakan adalah kurs tengah, dimana untuk 

menghitungnya adalah dengan menjumlah kurs beli dan kurs jual 

kemudian dibagi 2. Berikut contoh perhitungan kurs tengah tahun 2021: 

Kurs Tengah =  
 14.340 

= 14.269 
 14.198 

Berdasarkan perhitungan, diperoleh nilai kurs tengah tahun 

2019-2021 : 

Tabel 4.5 

Kurs Tengah Periode 2019-2021 

TAHUN KURS BELI KURS JUAL KURS TENGAH 

2019 Rp 13.832 Rp 13.971 Rp 13.902 

2020 Rp 14.034 Rp 14.176 Rp 14.105 

2021 Rp 14.340 Rp 14.198 Rp 14.269 

Sumber : Data Diolah Peneliti (2022) 

Berdasarkan tabel 4.5, dapat diketahui nilai yang tertinggi 

pada variabel kurs rupiah terdapat pada tahun 2021 yakni sebesar Rp. 

14.269 sedangkan nilai terendah pada variabel kurs rupiah terdapat 

pada tahun 2019 yakni sebesar Rp. 13.902 
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B. Analisis Data 

Pengolahan data pada penelitian ini menggunakan aplikasi STATA 

16. Data penelitian ini termasuk kategori data panel yaitu kombinasi antara 

data cross section yaitu objek penelitian yang terdiri dari 19 perusahaan food 

and beverages dan time series yaitu periode penelitian selama kurun waktu 

2019-2021. Berikut ini merupakan analisis uji data panel setelah diolah 

dengan STATA 16: 

1. Pemilihan Model Estimasi 

Terdapat tiga metode yang dapat digunakan untuk data panel 

dalam penelitian yaitu model regresi Common Effect (CE), Fixed 

Effect (FE) dan Random Effect (RE). Untuk menentukan model 

estimasi yang terbaik dalam penelitian ini maka dilakukan Uji Chow, 

Uji Lagrange Multiplier dan Uji Hausman. 

a. Uji Chow 

Tabel 4.6 

Hasil Uji Chow 

Effect Test Prob. 

F(18,35) 35,51 

Prob. > F 0,0000 

Sumber : Hasil Output Software STATA 

Berdasarkan tabel 4.6 hasil Uji Chow diketahui Nilai Prob > F 

pada estimasi Fixed Effect Model (FEM) menunjukkan angka 0,0000 

yang artinya (Prob>F) < 5% sehingga H0 ditolak. Berdasarkan hasil 

Uji Chow model estimasi terbaik adalah Fixed Effect Model (FEM). 
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b. Uji Lagrange Multiplier 

Tabel 4.7 

Hasil Uji Lagrange Multiplier 

Effect Test Prob. 

chibar2(01) 38,74 

Prob. chibar2 > F 0,0000 

Sumber : Hasil Output Software STATA 

Berdasarkan Tabel 4.7 hasil Uji Lagrange Multiplier 

diketahui bahwa nilai Nilai Prob > chibar2 pada hasil Lagrange 

Multiplier Test menunjukkan angka 0,0000 yang artinya (Prob > 

chibar2) < 5% sehingga H0 ditolak. Berdasarkan hasil Uji 

Lagrange Multiplier model estimasi terbaik adalah Random 

Effect Model (REM). 

c. Tes Hausman 

Tabel 4.8 

Hasil Tes Hauman 

Effect Test Prob. 

Chi-square (3) 0,86 

Prob. chibar2 > F 0,8356 

Sumber : Hasil Output Software STATA 

Nilai Prob>chi2 pada hasil Hausman Test menunjukkan angka 

0,8356 yang artinya (Prob>chi2) > 5% sehingga H0 diterima. 

Berdasarkan hasil Hausman Test model estimasi terbaik adalah 

Random Effect Model (REM). 
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Berdasarkan tiga pengujian diatas dapat disimpulkan 

pemilihan model estimasi terbaik adalah Random Effect Model (REM) 

2. Uji Asumsi Klasik 

Menurut Gujarati dalam Faisol (2020), metode estimasi model 

panel pengaruh acak (random effect) menggunakan metode 

generalized least square (GLS), sedangkan model panel pengaruh 

gabungan (common effect) dan model panel pengaruh tetap (fixed 

effect) menggunakan ordinary least square (OLS). Salah satu 

kelebihan metode GLS yaitu tidak perlu memenuhi asumsi klasik. 

Jadi, apabila model regresi menggunakan random effect maka tidak 

perlu dilakukan uji asumsi klasik. Namun akan dilakukan uji 

multikolineritas untuk mengetahui apakah pada model regresi terdapat 

korelasi antar variabel penelitian dan uji heterokedastisitas untuk 

menguji apakah terdapat ketidaksamaan variance dari suatu observasi 

dengan observasi yang lain dalam model regresi. 

a. Uji Multikolinieritas 

Uji multikolinearitas dilakukan untuk melihat apakah 

terdapat hubungan yang kuat/sempurna antara variabel-

variabel bebas yang digunakan dalam penelitian ini. Model 

penelitian dianggap baik jika memiliki multikolinearitas yang 

rendah, sebab jika multikolinearitas tinggi maka model tidak 

bisa memisahkan efek parsial dari satu variabel bebas terhadap 

variabel bebas lainnya. Untuk melihat adanya 
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multikolinearitas dalam penelitian yang menggunakan 

STATA dapat dilihat melalui pengujian VIF (Variance 

Inflatian Factor). Berikut disajikan tabel hasil pengujian 

multikolinearitas berdasarkan VIF (Variance Inflatian Factor) 

sebagai berikut : 

Tabel 4.9 

Hasil Uji Multikolinearitas (VIF) 

Variable VIF 1/VIF 

X1 1,96 0,510623 

X2 1,73 0,576588 

X3 1,33 0,753805 

Mean VIF 1,67  

Sumber : Hasil Output Software STATA 

Berdasarkan tabel 4.9 diketahui nilai VIF nilai mean 

VIF sebesar 1,67 menunjukkan bahwa data yang digunakan 

dalam model penelitian ini sudah terbebas dari gejala 

multikolinearitas karena memiliki nilai mean VIF yang tidak 

lebih besar dari 10. 

b. Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas dilakukan untuk menguji 

apakah ada gejala heteroskedastisitas didalam model 

penelitian ini. Jika terdapat gejala heteroskedastisitas maka hal 

tersebut menunjukkan bahwa adanya ketidakseragaman di 

dalam variasi model dan menyebabkan error menjadi tidak 

konsisten. Berikut hasil pengujian heteroskedastisitas dengan 
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BrueschPagan/Cook-Weisberg test yang disajikan pada tabel 

sebagai berikut : 

Tabel 4.10 

Hasil Uji Heterekedastisitas 

Bruesch Pagan/  

Cook-Weisberg test 
Prob. 

Wald Chi2(3) 37,75 

Prob>Chi2 0,0000 

Sumber : Hasil Output Software STATA 

Berdasarkan Tabel 4.10 menunjukkan panels: 

homoskedastic yang artinya tidak terdapat gejala 

heteroskedastisitas pada model regresi data panel. 

C. Pengujian Hipotesis 

1. Analisis Regresi Data Panel 

Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

analisis regresi data panel random effect model untuk mengetahui 

gambaran mengenai pengaruh Current Ratio (CR), Return On Equity 

(ROE), Debt To Equity Ratio (DER) terhadap harga saham. Pada 

pemilihan metode estimasi bagian sebelumnya dapat diketahui bahwa 

metode estimasi yang terbaik digunakan dalam penelitian ini adalah 

random effect model. Berikut hasil analisis regresi linear berganda 

data panel dengan menggunakan model random effect model yang 

disajikan pada tabel sebagai berikut : 
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Tabel 4.11 

 Hasil Analisis Regresi Data Panel (Random Effect Model) 

Variable Coef. Std. Err. Z P>[z] 

X1 60,96154 108,6084 0,56 0,575 

X2 8031,397 1215,889 6,61 0,000 

X3 -1152,337 634,0346 -1,82 0,069 

_cons 1979,449 925,3988 2,14 0,031 

Sumber : Hasil Output Software STATA 

Berdasarkan tabel 4.11 dapat diketahui bahwa persamaan atas 

regresi data panel dalam penelitian ini yaitu sebagai berikut: 

Y = a + ß1X1 + ß2X2 + ß3X3+e 

Y = 1979,449 + 60,96154X1 + 8031,397X2 - 1152,337X3 + e 

Berdasarkan persamaan regresi maka dapat dijelaskan sebagai 

berikut: 

a) Konstanta (a) = 1979,449 menunjukkan nilai konstan, adapun 

jika nilai seluruh variabel independen sama dengan nol, maka 

variabel nilai perusahaan (Y) sama dengan 1979,499. 

konstanta positif umumnya terjadi jika ada rentang nilai yang 

cukup dekat antara variabel X dan Y.  

b) Koefisien regresi current ratio (X1) = 60,96154, ini 

menunjukkan bahwa terjadi pengaruh positif current ratio 

(X1) terhadap harga saham (Y). Artinya jika variabel return on 

equity dan debt equity ratio naik 1 satuan maka variabel 

current ratio juga naik 1 satuan. 



77 

 

 

 

c) Koefisien regresi return on ratio (X2) = 8031,397, bernilai 

positif ini menunjukkan bahwa terjadi pengaruh yang positif 

antara return on ratio (X2) terhadap harga saham (Y). Artinya 

jika variabel current ratio dan debt equity ratio naik 1 satuan 

maka variabel return on ratio juga naik 1 satuan. 

d) Koefisien regresi debt equity ratio (X3) = -1152,337, ini 

menunjukkan bahwa terjadi pengaruh yang negatif antara debt 

equity ratio (X3) terhadap harga saham (Y). Artinya jika 

variabel current ratio dan return on ratio naik 1 satuan maka 

variabel debt equity ratio turun 1 satuan. 

e) Standar error (e) menunjukkan tingkat kesalahan 

pengganggu. 

2. Koefisien Determinasi 

 Uji koefisien determinasi (R2) dilakukan untuk mengetahui 

seberapa besar variabel bebas dalam menginterpretasikan dan 

mempengaruhi variabel independen. 

Tabel 4.12 

 Hasil Koefisien Determinasi 

R-Square 

Within 0,5608 

Beetween 0,2174 

Overall 0,2396 

Sumber : Hasil Output Software STATA 

 Pada Tabel 4.12 nilai koefisien determinasi (R2) dalam 

random effect model dapat dilihat pada R-sq overall yaitu sebesar 
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0,2396 atau 23,96% yang artinya kemampuan variabel current ratio, 

return on equity  dan debt equity ratio dalam menjelaskan variabel 

harga saham hanya sebesar 23,96%. Sedangkan sisanya sebesar 

76,04% dijelaskan oleh variabel lain diluar penelitian ini seperti 

Earning Per Share, Dividend Payout Ratio, Gross Profit Margin dan 

rasio keuangan yang lain serta faktor ekstrernal seperti inflasi, suku 

bunga dan lain-lain. 

3. Uji t (Parsial) 

Uji statistik t pada dasarnya menunjukan seberapa jauh 

pengaruh satu variabel independen secara individual dalam 

menerangkan variabel dependen. Berikut hasil uji t pada model 

penelitian ini yang disajikan pada tabel berikut : 

Tabel 4.13 

Hasil Uji t (Parsial) 

Variable Coef. Std. Err. z P>[z] 

X1 60,96154 108,6084 0,56 0,575 

X2 8031,397 1215,889 6,61 0,000 

X3 -1152,337 634,0346 -1,82 0,069 

_cons 1979,449 925,3988 2,14 0,031 

Sumber : Hasil Output Software STATA 

Berdasarkan Tabel 4.13 didapat hasil analisis regresi dengan 

data panel yang diketahui bahwa Current Ratio (X1) memiliki nilai 

P>[z] sebesar 0,575 lebih besar dari dari nilai α sebesar 0,05 atau 5%. 

Serta nilai koefisien 60,96154 yang menunjukkan angka positif 

artinya current ratio (X1) secara parsial tidak terbukti memiliki 
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pengaruh yang signifikan terhadap harga saham. Return On Equity 

(X2) memiliki nilai P>[z] sebesar 0,000 lebih kecil dari dari nilai α 

sebesar 0,05 atau 5%. Serta nilai koefisien 8031,397 yang 

menunjukkan angka positif artinya Return On Equity (X2) secara 

parsial terbukti memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap 

harga saham. Debt Equity Ratio (X2) memiliki nilai P>[z] sebesar 

0,069 lebih besar dari dari nilai α sebesar 0,05 atau 5%. serta nilai 

koefisien -1152,337 yang menunjukkan angka negatif artinya Debt 

Equity Ratio (X3) secara parsial tidak berpengaruh dan signifikan 

terhadap harga saham.  

Berdasarkan hasil Uji t yang telah dilakukan dalam penelitian 

ini maka dapat ditarik kesimpulan bahwa current ratio tidak memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap harga saham maka hipotesis dalam 

penelitian ini yaitu H1 ditolak. Kemudian Return on equity memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap harga saham maka hipotesis dalam 

penelitian ini yaitu H2 diterima sedangkan dan debt equity ratio tidak 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham maka H3 ditolak. 

4. Moderated Regression Analysis (MRA) 

Hubungan antara variabel terikat dan variabel bebas, ada 

kemungkinan dapat dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak 

dimasukkan dalam model statistik yang disebut dengan variabel 

moderasi. Variabel moderasi adalah variabel yang dapat memperkuat 

atau memperlemah pengaruh variabel independen terhadap variabel 
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dependen. Variabel moderasi yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah kurs rupiah. Adapun untuk melihat apakah kurs rupiah mampu 

dijadikan sebagai variabel moderasi yang memperkuat atau 

memperlemah dalam penelitian ini dapat dilihat dari nilai probabilitas 

< taraf sig 0,05 dan pernyataan hipotesis dalam penelitian ini. Hasil 

uji moderasi interaksi dapat dilihat berdasarkan pada tabel berikut 

sebagai berikut : 

Tabel 4.14 

Hasil Uji Regresi Dengan Variabel Moderasi 

Variable Coef. Std. Err. Z P>[z] 

X1 595,0654 3137,449 0,19 0,850 

X2 254472,7 54518,08 4,67 0,000 

X3 14800,19 17587,47 0,84 0,400 

Z 2,555435 1,578801 1,62 0,106 

X1Z -0,0295114 0,2219389 -0,13 0,894 

X2Z -17,77987 3,919606 -4,54 0,000 

X3Z -1,092276 1,247593 -0,88 0,381 

_cons -34225,85 22270,65 -1,54 0,124 

Sumber : Hasil Output Software STATA 

Tabel 4.14 menunjukkan interaksi antara variabel moderasi 

yaitu kurs rupiah dengan masing-masing variabel independen yaitu 

current ratio, debt equity ratio dan return on equity. Berdasarkan hasil 

tersebut, X1Z merupakan interaksi antara kurs rupiah dengan current 

ratio yang memiliki nilai prob 0,894 yang lebih besar dari 0.05 serta 

nilai koefisien -0,0295114 yang menunjukkan angka negatif artinya 

kurs rupiah tidak mampu memoderasi dan memperkuat pengaruh 
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current ratio terhadap harga saham, X2Z yang merupakan interaksi 

antara kurs rupiah dengan return on equity memiliki nilai prob. 0,000 

yang lebih kecil dari 0.05 serta nilai koefisien -17,77987 yang 

menunjukkan angka negatif artinya kurs rupiah memperlemah 

pengaruh return on equity terhadap harga saham, X3Z yang 

merupakan interaksi antara kurs rupiah dengan debt equity ratio 

memiliki nilai prob. 0,381 yang lebih besar dari 0.05 serta nilai 

koefisien -1,092276 yang menunjukkan angka negatif. artinya kurs 

rupiah tidak mampu memoderasi dan memperkuat pengaruh debt 

equity ratio terhadap harga saham 

Berdasarkan hasil tersebut maka dapat disimpulkan bahwa 

kurs rupiah tidak mampu memoderasi dan memperkuat pengaruh 

current ratio terhadap harga saham, maka dalam hal ini H4 ditolak. 

Kemudian kurs rupiah memperlemah pengaruh return on equity 

terhadap harga saham, maka dari hasil tersebut hipotesis dalam 

penelitian ini yaitu H5 ditolak. Kurs rupiah juga tidak mampu 

memoderasi dan memperkuat pengaruh debt equity ratio terhadap 

harga saham, maka dalam hal ini H6 ditolak. 

D. Pembahasan 

1. Pengaruh Current Ratio Terhadap Harga Saham 

Current Ratio digunakan untuk mengukur kemampuan 

perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang 

yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. Secara 
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logika, semakin tinggi nilai current ratio maka semakin tinggi 

kemampuan perusahaan dalam membayar hutang karena perusahaan 

tersebut memiliki porsi aset jangka pendek yang lebih besar 

dibandingkan hutang jangka pendeknya. Tingkat likuiditas yang 

tinggi akan menunjukkan bahwa perusahaan berada dalam kondisi 

yang baik dimana para investor akan menangkap sinyal tersebut 

sebagai sesuatu yang positif sehingga akan meningkatkan harga 

saham perusahaan. Namun, dalam penelitian ini asumsi tersebut tidak 

terbukti. Nilai current ratio yang tinggi belum tentu baik ditinjau dari 

segi profitabilitasnya. Rahmadewi (2018)  menyatakan bahwa current 

ratio yang rendah akan berakibat pada menurunnya harga saham 

perusahaan yang bersangkutan, namun current ratio yang terlalu 

tinggi belum tentu baik karena pada kondisi tertentu hal tersebut 

menunjukkan terdapat banyak dana perusahaan yang menganggur 

atau modal kerja tidak berputar yang pada akhirnya dapat mengurangi 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Sehingga investor 

yang melihat hal itu akan merespon negatif sinyal tersebut dan 

mengakibatkan harga saham turun. Current ratio yang tinggi juga 

dapat disebabkan adanya piutang yang tidak tertagih dan persediaan 

yang belum terjual, yang tentunya tidak dapat digunakan secara cepat 

untuk membayar hutang lancarnya.  

Hasil dalam penelitian ini menunjukkan bahwa current ratio 

tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham. Hasil 
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dalam penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Benny (2022) yang menyatakan dalam penelitiannya bahwa current 

ratio tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham. 

Namun hasil dalam penelitian ini tidak sejalan dengan hasil penelitian 

yang dilakukan oleh oleh Ferdila (2022) & Handhika (2017) yang 

menyatakan bahwa current ratio berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap harga saham. 

2. Pengaruh Return on Equity Terhadap Harga Saham 

Return On Equity merupakan rasio keuangan yang banyak 

digunakan untuk mengukur kinerja perusahaan, khususnya 

menyangkut profitabilitas perusahaan. Return On Equity digunakan 

untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba 

atas modalnya sendiri. Menurut Rinati (2018) Return On Equity 

digunakan untuk mengukur besarnya pengembalian terhadap investasi 

para pemegang saham. Angka tersebut menunjukkan seberapa baik 

manajemen memanfaatkan investasi para pemegang saham. Tingkat 

Return On Equity memiliki hubungan yang positif dengan harga 

saham, sehingga semakin besar Return On Equity maka semakin besar 

harga saham, karena besarnya Return On Equity memberikan indikasi 

bahwa pengembalian yang akan diterima investor akan tinggi 

sehingga investor akan tertarik untuk membeli saham tersebut dan 

akan menyebabkan harga saham cenderung naik. 
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Hasil dalam penelitian ini menunjukkan bahwa Return On 

Equity memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap harga 

saham. Hasil dalam penelitian ini sejalan dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Nurhayati (2022) yang menyatakan bahwa Return On 

Equity berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. 

Namun hasil dalam penelitian ini tidak sejalan dengan hasil penelitian 

yang dilakukan oleh Benny (2022) yang menyatakan bahwa Return 

On Equity tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 

3. Pengaruh Debt Equity Ratio Terhadap Harga Saham 

Debt to Equity Ratio merupakan salah satu ukuran dari rasio 

Leverage yang dapat didefinisikan sebagai tingkat penggunaan utang 

sebagai sumber pembiayaan perusahaan. Dari perspektif kemampuan 

membayar hutang jangka panjang, semakin rendah Debt to Equity 

Ratio akan berdampak pada peningkatan harga saham dan juga 

perusahaan akan semakin baik dalam membayar kewajiban jangka 

panjang. Informasi peningkatan Debt to Equity Ratio akan diterima 

pasar sebagai sinyal buruk yang akan memberikan masukkan negatif 

bagi investor dalam pengambilan keputusan membeli saham. Hal ini 

membuat permintaan dan harga saham menurun. Namun tinggi atau 

rendahnya hutang belum tentu mempengaruhi minat investor untuk 

menanamkan modalnya, karena investor melihat dari seberapa besar 

perusahaan mampu memanfaatkan hutangnya untuk biaya operasional 

perusahaan tersebut, jika perusahaan berhasil memanfaatkan hutang 
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untuk biaya operasional maka akan memberikan sinyal positif bagi 

investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut dan 

harga saham akan naik, sebaliknya jika perusahaan gagal dalam 

memanfaatkan hutangnya akan memberikan sinyal negatif bagi 

investor (Reza, 2018). Cara meningkatan pertumbuhan perusahaan 

yakni dengan mencari modal dari pihak eksternal salah satunya 

dengan berhutang. Bagi investor, perusahaan lebih baik menggunakan 

hutang dari pada jika perusahaan menambah pendanaan dengan cara 

mengeluarkan atau menerbitkan saham baru. Hal ini disebabkan jika 

perusahaan menerbitkan atau mengeluarkan saham baru untuk 

pendanaan maka saham yang ditawarkan akan bertambah sehingga 

akan menurunkan harga saham. 

Hasil dalam penelitian ini menunjukkan bahwa debt equity 

ratio berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham. 

Hasil dalam penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan 

oleh Ferdila (2022) dan Handika (2022) yang menyatakan bahwa debt 

equity ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 

Namun hasil dalam penelitian ini tidak sejalan dengan hasil penelitian 

yang dilakukan oleh Uswatun (2022) dan Nurhayati (2022) yang 

menyatakan bahwa debt equity ratio berpengaruh positif signifikan 

terhadap harga saham 
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4. Pengaruh Kurs Rupiah Dalam Memoderasi Current Ratio 

Terhadap Harga Saham 

Posisi nilai tukar selalu berfluktuasi setiap saat, jika harga 

suatu mata uang menjadi semakin mahal terhadap mata uang lainnya 

maka uang tersebut dikatakan berapersiasi. Mata uang Rupiah 

terdepresiasi artinya mata uang Rupiah melemah, maka untuk 

mendapatkan satu Dolar membutuhkan lebih banyak Rupiah. Oleh 

karena itu perusahaan-perusahaan yang memiliki kewajiban dalam 

mata uang asing harus membukukan kewajiban yang lebih besar pada 

laporan keuangannya. Perubahan nilai tukar dapat mengubah arus kas 

perusahaan di masa yang akan datang, dan juga menyebabkan struktur 

hutang perusahaan meningkat (Sutriani, 2014). Jadi ketika kurs rupiah 

melemah maka nilai Current Ratio akan turun dimana menyebabkan 

harga saham cenderung turun. Namun asumsi tersebut tidak terbukti, 

Investor lebih memilih perusahaan yang memiliki tingkat 

profitabilitas tinggi, dimana current ratio yang terlalu tinggi 

menunjukkan terdapat banyak dana perusahaan yang menganggur 

atau modal kerja tidak berputar yang pada akhirnya dapat mengurangi 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 

Hasil dalam penelitian ini menunjukkan bahwa kurs rupiah 

tidak mampu memoderasi dan memperkuat pengaruh current ratio 

terhadap harga saham. Hasil dalam penelitian ini sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Zuraidah (2020) yang menyatakan 
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kebijakan kurs rupiah tidak mampu memoderasi pengaruh likuiditas 

terhadap nilai perusahaan. Namun tidak sejalan dengan penelitian 

yang dilakukan Irfan (2021) 

5. Pengaruh Kurs Rupiah Dalam Memoderasi Return On Equity 

Terhadap Harga Saham 

Pelemahan kurs rupiah terhadap Dollar AS dapat berimbas 

pada kenaikan harga barang. Akibatnya terjadi penurunan penjualan 

dan laba yang diperoleh perusahaan dikarenakan berkurangnya daya 

beli masyarakat. Ketika laba perusahaan menurun maka nilai Return 

On Equity juga menurun. Hal ini akan mempengaruhi persepsi 

investor terhadap harga saham dimana investor tidak akan tertarik 

untuk membeli saham tersebut dan akan menyebabkan harga saham 

cenderung turun. sehingga menjadikan kurs rupiah memperlemah 

pengaruh Return On Equity terhadap harga saham. 

Hasil dalam penelitian ini menunjukkan bahwa kurs rupiah 

memperlemah pengaruh Return On Equity terhadap harga saham. 

Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan 

oleh Irfan (2021) yang menyatakan bahwa kurs rupiah mampu 

memoderasi dan memperkuat pengaruh profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan 
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6. Pengaruh Kurs Rupiah Dalam Memoderasi Debt Equity Ratio 

Terhadap Harga Saham 

Semakin tinggi leverage, maka akan menurunkan harga saham 

dikarenakan investor akan melihat bahwa perusahaan tersebut 

memiliki banyak hutang yang akan dibayarkan di masa yang akan 

datang dan para investor cenderung tidak mau mengambil resiko besar 

terhadap situasi tersebut. Kuat lemahnya kurs rupiah terhadap mata 

uang asing juga menjadi salah satu penyebab naik turunnya harga 

saham. Konsekuensi dari melemahnya kurs bisa berdampak negatif 

bagi perusahan yang memiliki beban hutang mata uang asing. Ketika 

kurs rupiah melemah maka hutang luar negeri perusahaan juga akan 

naik. Jadi ketika kurs rupiah melemah maka nilai debt equity ratio 

juga akan naik dimana menyebabkan turunnya harga saham. Namun, 

dalam usaha untuk mengelola dan menjalankan perusahaan, manajer 

memerlukan dana untuk kegiatan ekspansi bisnisnya. Salah satu 

alternatif bagi perusahaan dalam memenuhi dana tersebut adalah 

dengan hutang. Menurut Sintyana & Artini (2018), manajer dapat 

menggunakan utang sebagai sinyal yang lebih terpercaya untuk para 

investor. Ini karena perusahaan yang meningkatkan utang dapat 

dipandang sebagai perusahaan yang yakin dengan prospek perusahaan 

di masa yang akan datang. Jadi penggunaan utang merupakan tanda 

atau sinyal positif dari perusahaan yang dapat membuat para investor 

menginvestasikan modalnya ke perusahaan tersebut, sehingga akan 
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meningkatkan harga saham perusahaan. Investor menilai penggunaan 

hutang untuk pertumbuhan perusahaan lebih baik dibandingkan harus 

menerbitkan saham baru. 

Hasil dalam penelitian ini menunjukkan bahwa kurs rupiah 

tidak mampu memoderasi dan memperkuat pengaruh debt equity ratio 

terhadap harga saham. Hasil dalam penelitian ini tidak sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Irfan (2017) yang menyatakan bahwa 

kurs rupiah mampu memoderasi pengaruh debt equity ratio terhadap 

harga saham.
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BAB V 

SIMPULAN DAN SARAN 

A. Simpulan 

Berdasarkan hasil pengujian dalam penelitian ini maka dapat ditarik 

kesimpulan sebagai berikut : 

1. Current Ratio (CR) tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap 

harga saham pada perusahaan Food And Beverages yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2021. 

2. Return On Equity (ROE) memiliki pengaruh yang positif dan 

signifikan terhadap harga saham pada perusahaan Food And 

Beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 

2019-2021. 

3. Debt Equity Ratio (DER) tidak memiliki pengaruh signifikan 

terhadap harga saham pada perusahaan Food And Beverages yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2021. 

4. Kurs Rupiah tidak mampu memperkuat pengaruh Current Ratio (CR) 

terhadap harga saham pada perusahaan Food And Beverages yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2021. 
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5. Kurs Rupiah memperlemah pengaruh Return On Equity (ROE) 

terhadap harga saham pada perusahaan Food And Beverages yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2021 

6. Kurs Rupiah tidak mampu memperkuat pengaruh Debt Equity Ratio 

(DER) terhadap harga saham pada perusahaan Food And Beverages 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2021 

B. Saran 

1. Penelitian ini menunjukkan kemampuan variabel Current Ratio, 

Return On Equity  dan Debt Equity Ratio dalam menjelaskan variabel 

harga saham hanya sebesar 23,96% dan 76,04% dipengaruhi oleh 

variabel lain. Sehingga diharapkan penelitian selanjutnya dapat 

menambah variabel lain seperti Earning Per Share, Dividend Payout 

Ratio, Gross Profit Margin, inflasi, suku bunga dan lain-lain serta 

menggunakan analisis teknikal untuk mengetahui pengaruhnya 

terhadap harga saham. 

2. Periode observasi penelitian ini hanya 3 (tiga) tahun. Sehingga 

diharapkan penelitian selanjutnya dapat menambah periode 

pengamatan dengan menyesuaikan fenomena yang ada. Seperti pada 

tahun 2020 terdapat fenomena covid-19 yang memberikan dampak 

signifikan di berbagai sektor industri. Covid-19 menimbulkan 

penurunan pendapatan dan menimbulkan kerugian pada perusahaan 

sehingga mempengaruhi rasio keuangan yang akan dijadikan variabel. 



92 

 

 

 

3. Penelitian ini hanya menggunakan satu sektor industri yaitu 

perusahaan Food And Beverages. Sehingga diharapkan penelitian 

selanjutnya dapat memperluas sektor penelitian, terutama pada 

perusahaan-perusahaan yang terdampak Covid-19. Covid-19 

memberikan dampak yang cukup parah salah satunya pada industri 

pariwisata, namun ada juga sektor industri yang justru diuntungkan 

seperti industri farmasi. 



 

 

 

93 

 

 

 

 DAFTAR PUSTAKA  

Agustin, M. L. (2021). Pendekatan Model Vector Autoregression untuk Analisis 

Pertumbuhan Pembiayaan (Studi pada PT Pegadaian Kabupaten Nganjuk) 

Maya. JAE : Jurnal Akuntansi & Ekonomi. 

Aulidani, Z., Pranoto, S., & Sulistyowati, E. (2020). ANALISIS HARGA SAHAM 

MELALUI RASIO KEUANGAN DENGAN NILAI TUKAR SEBAGAI 

VARIABEL MODERASI (Studi pada Perusahaan Sektor Consumer Goods 

Industry di Bursa Efek Indonesia Tahun 2014-2018). Jurnal MEBIS 

(Manajemen Dan Bisnis), 5(1), 12–17. 

https://doi.org/10.33005/mebis.v5i1.95 

Bangun, H. A. (2022). PENGARUH CURRENT RATIO, DEBT TO EQUITY 

RATIO DAN RETURN ON ASSETS TERHADAP HARGA SAHAM 

SEKTOR KIMIA YANG TERDAFTAR DI BEI. Jurnal Manajemen 

Terapan Dan Keuangan (Mankeu), 11(51–63), 694–707. 

Darmadji, Tjiptono, & Fakhruddin. (2012). Pengantar Pasar Modal Di Indonesia 

(3rd ed.). Jakarta: Salemba Empat. 

Dewi, R. A. (2021). Determinasi Pendapatan Asli Daerah Dengan Pendekatan 

FGLS ( Feasible Generalized Leat Square ) Rata-Rata PAD Tahun 2016-

2019. Seminar Nasional Manajemen, Ekonomi Dan Akuntasi Fakultas 

Ekonomi Dan Bisnis UNP Kediri, 587–595. 

Ekananda, M. (2014). Ekonomi Internasional. Jakarta: Erlangga. 



94 

 

 

 

Fahmi, I. (2016). Analisis Laporan Keuangan. Bandung: Alfabeta. 

Faisol, & Sujianto, A. E. (2020). Aplikasi Penelitian Keuangan Dan Ekonomi 

Syariah Dengan Stata. Tulungagung: Cahaya Abadi. 

Ferdila. (2022). Pengaruh Current Ratio, Debt To Equity Rasio dan Earning per 

Share Ratio terhadap Harga Saham Perusahaan Teknologi Yang Terdaftar 

Di Bursa Efek Indonesia. Jurnal Ilmiah Akuntansi Dan Finansial Indonesia, 

5(2), 17–28. 

Ghozali, I. (2016). Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS 23 

(7th ed.). Semarang: Badan Penerbit Universitas Diponegoro. 

Harahap, S. S. (2013). Analisis Kritis atas Laporan Keuangan. Cetakan kesebelas. 

Jakarta: Rajawali Press. 

Hery. (2015). Analisis Laporan Keuangan. Yogyakarta: CAPS (Center for 

Academic Publishing Service). 

Husnan, S. (2015). Dasar-Dasar Portofolio dan Analisis Sekuritas (3rd ed.). 

Yogyakarta: UPPN STIM YKPN. 

Jogiyanto, H. (2017). Teori Portofolio dan Analisis Investasi (10th ed.). 

Yogyakarta: BPFE. 

Jumingan. (2014). Analisis Laporan Keuangan. Jakarta: PT Bumi Aksara. 

Kasmir. (2017). Analisis Laporan Keuangan (10th ed.). Jakarta: PT. RajaGrafindo 

Persada. 

Kasmir. (2019). Analisis Laporan Keuangan Edisi Pertama. Jakarta: PT Raja 

Grafindo Persada. 

Khasanah, U. (2022). ANALISIS PENGARUH DER, ROA, LDR DAN TATO 

TERHADAP HARGA SAHAM PADA PERUSAHAAN PERBANKAN. 



95 

 

 

 

JURNAL ILMIAH AKUNTANSI DAN KEUANGAN, 4(6), 2649–2667. 

Kuncoro, M. (2016). Manajemen Keuangan Internasional. Yogyakarta: BPFE. 

Linanda & Afriyenis. (2018). PENGARUH STRUKTUR MODAL DAN 

PROFITABILITAS TERHADAP HARGA SAHAM. Jurnal Ekonomi Dan 

Bisnis Islam, 135–144. 

Nainggolan, B. R. M. (2022). PENGARUH FIXED ASSET TURNOVER, 

RETURN ON ASSET, CURRENT RATIO, DAN TOTAL ASSET 

TURNOVER TERHADAP HARGA SAHAM PADA SEKTOR 

INDUTSRI DASAR DAN KIMIA (BASIC INDUTRY AND 

CHEMICALS) YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA 

(BEI) PERIODE 2017-2020. COSTING:Journal of Economic, Business and 

Accounting, 5, 954–961. 

Nurhayati. (2022). Pengaruh ROA, ROE, Dan DER Terhadap Harga Saham Pada 

Perusahaan Perbankan Yang Terdaftar Di BEI. JURNAL EKONOMI, 

MANAJEMEN, BISNIS DAN SOSIAL (EMBISS), 2, 311–321. 

Purwanto, & Suharyadi. (2016). Metodologi Penelitian Kuantitatif. Jakarta: 

Gramedia Pustaka Utama. 

Rahmadewi, P. W. (2018). Pengaruh EPS, PER, CR, Dan ROE Terhadap Harga 

Saham. E-Jurnal Manajemen Unud, 7(4), 2106–2133. 

Ryan, F. (2016). Trading Vs Investing. Jakarta: Elex Media Komputindo. 

Saefudin. (2022). Dampak Pandemi dan Ekonomi Makro Terhadap Return Saham 

(Studi Kasus Pada Perusahaan Food And Beverages Yang Terdaftar Di BEI 

Periode 2016-2020). Jurnal Ekonomika Dan Bisnis, 8(2), 27–41. 

Samsul, M. (2015). Pasar Modal dan ManajemenNo Title (2nd ed.). Jakarta: 

Erlangga. 



96 

 

 

 

Sari, R. M. (2022). Pengaruh DER, ROE dan EPS terhadap Harga Saham 

Perusahaan Konstruksi dan Bangunan di BEIar. Indonesian Journal of 

Economics and Management, 2(2), 309–319. 

Sartono, A. (2012). Manajemen Keuangan dan Aplikasi (4th ed.). Yogyakarta: 

BPFE. 

Sintyana, I. P. H., & Artini, L. G. S. (2018). Pengaruh Profitabilitas, Struktur 

Modal, Ukuran Perusahaan Dan Kebijakan Dividen Terhadap Nilai 

Perusahaan. E-Jurnal Manajemen Universitas Udayana, 8(2), 757. 

https://doi.org/10.24843/ejmunud.2019.v08.i02.p07 

Sugiyono. (2019). Metodologi Penelitian Kuantitatis, Kualitatif, dan R&D. 

Bandung: Alfabeta. 

Sukamulja, S. (2017). Pengantar Pemodelan Keuangan dan Analisis Pasar Modal. 

Yogyakarta: CV Andi Offset. 

Sukirno, S. (2016). Teori Pengantar Makroekonomi. Jakarta: Rajawali Press. 

Sutriani, A. (2014). Pengaruh Profitabilitas, Leverage, Dan Likuiditas Terhadap 

Return Saham Dengan Nilai Tukar Sebagai Variabel Moderasi Pada Saham 

Lq-45. Journal of Business and Banking, 4(1), 67. 

https://doi.org/10.14414/jbb.v4i1.294 

Syamsuddin, L. (2016). Manajemen Keuangan Perusahaan. Jakarta: PT Raja 

Grafindo Persada. 

Tandelilin, E. (2014). Portofolio dan Investasi. Yogyakarta: Kanisius. 

Totok. (2021). Empat Perusahaan Bumn Sektor Konstruksi Yang Terdaftar Di 

Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2020. Seminar Nasional Manajemen, 

Ekonomi Dan Akuntasi Fakultas Ekonomi Dan Bisnis, 0(0), 1090–1097. 

Yulyansah, I. (2021). Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Harga Saham dengan 



97 

 

 

 

Nilai Tukar (Kurs) Sebagai Variabel Moderasi. The 2nd Widyagama 

National Conference on Economics and Business (WNCEB 2021), 3(1), 22–

34. https://doi.org/10.24176/bmaj.v2i2.4191 

 

  



98 

 

 

 

 

LAMPIRAN 

  



99 

 

 

 

Lampiran 1. Data Mentah Penelitian  

KODE AKUN 

TAHUN (Dalam Jutaan Rupiah) 

2019 2020 2021 

ADES 

Aktiva Lancar 351.120 545.239 673.394 

Hutang Lancar 175.191 183.559 268.367 

Laba Setelah Pajak 86.023 135.789 265.758 

Total Ekuitas 567.937 700.508 969.817 

Total Hutang 254.438 258.283 334.291 

BUDI 

Aktiva Lancar 1.141.009 1.241.540 1.320.277 

Hutang Lancar 1.133.685 1.085.439 1.131.686 

Laba Setelah Pajak 64.021 67.093 91.723 

Total Ekuitas 1.285.318 1.322.156 1.387.697 

Total Hutang 1.714.449 1.640.851 1.605.521 

CAMP 

Aktiva Lancar 723.916 751.790 856.199 

Hutang Lancar 57.300 56.665 64.332 

Laba Setelah Pajak 74.981 44.723 102.298 

Total Ekuitas 935.392 961.712 1.022.815 

Total Hutang 122.137 125.162 124.446 

CEKA 

Aktiva Lancar 1.067.652 1.266.586 1.358.085 

Hutang Lancar 222.441 271.641 283.105 

Laba Setelah Pajak 215.459 181.813 187.067 

Total Ekuitas 1.131.295 1.260.715 1.387.367 
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Total Hutang 261.785 305.959 310.020 

CLEO 

Aktiva Lancar 240.756 254.188 279.804 

Hutang Lancar 204.953 147.545 182.883 

Laba Setelah Pajak 130.756 132.772 180.712 

Total Ekuitas 766.299 894.746 1.001.580 

Total Hutang 478.845 416.194 346.602 

COCO 

Aktiva Lancar 145.914 161.986 273.848 

Hutang Lancar 124.837 135.290 140.134 

Laba Setelah Pajak 7.957 2.691 8.639 

Total Ekuitas 109.361 112.069 218.832 

Total Hutang 141.081 151.685 151.852 

DLTA 

Aktiva Lancar 1.292.805 1.103.832 1.174.393 

Hutang Lancar 160.587 147.208 244.207 

Laba Setelah Pajak 317.815 123.466 187.993 

Total Ekuitas 1.213.563 1.019.899 1.010.174 

Total Hutang 212.420 205.682 298.548 

GOOD 

Aktiva Lancar 1.999.886 2.321.804 2.613.436 

Hutang Lancar 1.303.882 1.314.344 1.771.340 

Laba Setelah Pajak 492.638 245.104 492.638 

Total Ekuitas 2.765.521 2.956.961 3.030.658 

Total Hutang 2.297.547 3.713.983 3.735.944 

HOKI Aktiva Lancar 483.422 423.486 450.326 
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Hutang Lancar 161.902 188.719 280.958 

Laba Setelah Pajak 103.723 38.038 12.533 

Total Ekuitas 641.567 662.561 668.661 

Total Hutang 207.109 244.363 320.459 

ICBP 

Aktiva Lancar 16.624.925 20.716.223 33.997.637 

Hutang Lancar 6.556.359 9.176.164 18.896.133 

Laba Setelah Pajak 5.360.029 7.418.574 7.900.282 

Total Ekuitas 26.671.104 50.318.053 54.723.863 

Total Hutang 12.038.210 53.270.272 63.342.765 

INDF 

Aktiva Lancar 31.403.445 38.418.238 54.183.399 

Hutang Lancar 24.686.862 27.975.875 40.403.404 

Laba Setelah Pajak 5.902.729 8.752.066 11.203.585 

Total Ekuitas 54.202.488 79.138.044 86.632.111 

Total Hutang 41.996.071 83.998.472 92.724.082 

KEJU 

Aktiva Lancar 498.884 500.561 497.681 

Hutang Lancar 201.270 197.366 176.772 

Laba Setelah Pajak 98.048 121.000 144.700 

Total Ekuitas 435.694 440.901 585.826 

Total Hutang 230.619 233.906 181.901 

MLBI 

Aktiva Lancar 1.162.802 1.189.261 1.241.112 

Hutang Lancar 1.588.693 1.338.441 1.682.700 

Laba Setelah Pajak 1.206.059 285.617 665.850 
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Total Ekuitas 1.146.007 1.433.406 1.099.157 

Total Hutang 1.750.943 1.474.019 1.822.860 

MYOR 

Aktiva Lancar 12.776.103 12.838.729 12.969.784 

Hutang Lancar 3.726.360 3.559.336 5.570.773 

Laba Setelah Pajak 2.039.404 2.098.169 1.211.053 

Total Ekuitas 9.899.940 11.271.468 11.360.031 

Total Hutang 9.137.979 8.506.032 8.557.622 

ROTI 

Aktiva Lancar 1.874.411 1.282.057 1.549.617 

Hutang Lancar 1.106.938 404.567 483.213 

Laba Setelah Pajak 236.519 168.610 281.341 

Total Ekuitas 3.092.597 3.227.671 2.849.420 

Total Hutang 1.589.486 1.224.496 1.341.865 

SKBM 

Aktiva Lancar 889.744 953.792 1.158.132 

Hutang Lancar 668.932 701.021 883.203 

Laba Setelah Pajak 957 5.416 29.707 

Total Ekuitas 1.035.820 961.982 992.485 

Total Hutang 784.563 806.679 977.943 

SKLT 

Aktiva Lancar 378.352 379.723 433.383 

Hutang Lancar 293.281 247.103 241.665 

Laba Setelah Pajak 44.944 42.520 84.524 

Total Ekuitas 380.382 406.955 541.837 

Total Hutang 410.464 366.908 347.288 
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ULTJ 

Aktiva Lancar 3.716.641 5.593.421 4.844.821 

Hutang Lancar 836.314 2.327.339 1.556.539 

Laba Setelah Pajak 1.035.865 1.109.666 1.276.793 

Total Ekuitas 5.655.139 4.781.737 5.138.126 

Total Hutang 953.283 3.972.379 2.268.730 

TBLA 

Aktiva Lancar 6.551.760 8.027.179 9.303.201 

Hutang Lancar 4.027.369 5.385.025 6.208.185 

Laba Setelah Pajak 661.034 680.730 791.916 

Total Ekuitas 5.362.924 5.888.856 6.492.354 

Total Hutang 12.000.079 13.542.437 14.591.663 
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Lampiran 2. Data Interaksi Moderasi Dengan Variabel Independen 

Kode 

Emiten 

Variabel 

Interaksi  

Moderasi 

Tahun (Dalam Desimal) 

2019 2020 2021 

ADES 

X1*Z 27860,569 41897,149 35804,187 

X2*Z 2105,526 2734,165 3910,121 

X3*Z 6227,705 5200,630 4918,454 

BUDI 

X1*Z 13990,810 16133,498 16646,878 

X2*Z 692,402 715,761 943,142 

X3*Z 18542,154 17504,902 16508,782 

CAMP 

X1*Z 175621,161 187134,711 189907,007 

X2*Z 1114,306 655,932 1427,131 

X3*Z 1815,092 1835,692 1736,106 

CEKA 

X1*Z 66720,920 65767,716 68450,004 

X2*Z 2647,497 2034,137 1923,975 

X3*Z 3216,733 3423,098 3188,544 

CLEO 

X1*Z 16329,324 24299,827 21831,064 

X2*Z 2371,979 2093,055 2574,508 

X3*Z 8686,454 6560,988 4937,860 

COCO 

X1*Z 16247,974 16888,279 27884,388 

X2*Z 1011,448 338,646 563,309 
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X3*Z 17932,990 19091,132 9901,560 

DLTA 

X1*Z 111909,739 105765,910 68619,815 

X2*Z 3640,478 1707,508 2655,456 

X3*Z 2433,212 2844,542 4217,079 

GOOD 

X1*Z 21321,279 24916,656 21052,507 

X2*Z 2476,264 1169,170 2319,447 

X3*Z 11548,715 17716,080 17589,648 

HOKI 

X1*Z 41506,949 31651,643 22870,685 

X2*Z 2247,396 809,785 267,452 

X3*Z 4487,475 5202,156 6838,487 

ICBP 

X1*Z 35248,705 31843,636 25672,578 

X2*Z 2793,652 2079,552 2059,964 

X3*Z 6274,327 14932,562 16516,346 

INDF 

X1*Z 17683,067 19369,883 19135,595 

X2*Z 1513,839 1559,906 1845,320 

X3*Z 10770,494 14971,293 15272,402 

KEJU 

X1*Z 34456,145 35773,170 40172,703 

X2*Z 3128,253 3870,951 3524,477 

X3*Z 7358,012 7482,961 4430,573 

MLBI 

X1*Z 10174,474 12532,889 10524,415 

X2*Z 14629,433 2810,529 8643,913 

X3*Z 21238,847 14504,645 23663,952 
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MYOR 

X1*Z 47660,637 50877,562 33220,865 

X2*Z 2863,630 2625,628 1521,168 

X3*Z 12831,096 10644,366 10748,980 

ROTI 

X1*Z 23538,979 44698,187 45759,300 

X2*Z 1063,134 736,831 1408,866 

X3*Z 7144,628 5351,077 6719,641 

SKBM 

X1*Z 18489,682 19190,938 18710,760 

X2*Z 12,845 79,408 427,105 

X3*Z 10529,059 11827,886 14059,922 

SKLT 

X1*Z 17933,211 21675,185 25588,970 

X2*Z 1642,459 1473,748 2225,900 

X3*Z 15000,335 12717,011 9145,652 

ULTJ 

X1*Z 61777,090 33899,329 44413,134 

X2*Z 2546,280 3273,255 3545,761 

X3*Z 2343,283 11717,588 6300,453 

TBLA 

X1*Z 22614,280 21025,603 21382,646 

X2*Z 1713,438 1630,486 1740,486 

X3*Z 31104,889 32436,884 32069,803 
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Lampiran 3. Hasil Pooled Least Square (Common Effect Model) 

 

 

                                                                              

       _cons     471.4846   1048.953     0.45   0.655    -1632.448    2575.417

          x3     182.8063   811.5001     0.23   0.823    -1444.857    1810.469

          x2     13504.37   2344.976     5.76   0.000     8800.939    18207.79

          x1    -63.55742    140.838    -0.45   0.654    -346.0426    218.9278

                                                                              

           y        Coef.   Std. Err.      t    P>|t|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

       Total     622728369        56  11120149.5   Root MSE        =    2658.7

                                                   Adj R-squared   =    0.3643

    Residual     374640530        53  7068689.24   R-squared       =    0.3984

       Model     248087840         3  82695946.6   Prob > F        =    0.0000

                                                   F(3, 53)        =     11.70

      Source         SS           df       MS      Number of obs   =        57

. reg y x1 x2 x3
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Lampiran 4. Hasil Fixed Effect Model 

 F test that all u_i=0: F(18, 35) = 35.51                     Prob > F = 0.0000

                                                                              

         rho    .94520795   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    745.43402

     sigma_u     3096.094

                                                                              

       _cons      2170.82   695.5827     3.12   0.004     758.7123    3582.928

          x3    -1567.677   670.7342    -2.34   0.025    -2929.339   -206.0138

          x2     7590.191   1207.407     6.29   0.000     5139.024    10041.36

          x1     125.1051   114.8029     1.09   0.283    -107.9572    358.1673

                                                                              

           y        Coef.   Std. Err.      t    P>|t|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb)  = -0.0778                        Prob > F          =     0.0000

                                                F(3,35)           =      15.80

     overall = 0.1426                                         max =          3

     between = 0.1097                                         avg =        3.0

     within  = 0.5752                                         min =          3

R-sq:                                           Obs per group:

Group variable: perusahaan                      Number of groups  =         19

Fixed-effects (within) regression               Number of obs     =         57

. xtreg y x1 x2 x3, fe
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Lampiran 5. Hasil Random Effect Model 

                                                                               

         rho    .92622916   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    745.43402

     sigma_u    2641.3507

                                                                              

       _cons     1979.499   925.3988     2.14   0.032     165.7511    3793.248

          x3    -1152.337   634.0346    -1.82   0.069    -2395.022    90.34812

          x2     8031.397   1215.889     6.61   0.000     5648.299    10414.49

          x1     60.96154   108.6804     0.56   0.575    -152.0481    273.9712

                                                                              

           y        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, X)   = 0 (assumed)                    Prob > chi2       =     0.0000

                                                Wald chi2(3)      =      47.65

     overall = 0.2396                                         max =          3

     between = 0.2174                                         avg =        3.0

     within  = 0.5608                                         min =          3

R-sq:                                           Obs per group:

Group variable: perusahaan                      Number of groups  =         19

Random-effects GLS regression                   Number of obs     =         57

. xtreg y x1 x2 x3, re



110 

 

 

 

Lampiran 6. Hasil Uji Chow 

 F test that all u_i=0: F(18, 35) = 35.51                     Prob > F = 0.0000

                                                                              

         rho    .94520795   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    745.43402

     sigma_u     3096.094

                                                                              

       _cons      2170.82   695.5827     3.12   0.004     758.7123    3582.928

          x3    -1567.677   670.7342    -2.34   0.025    -2929.339   -206.0138

          x2     7590.191   1207.407     6.29   0.000     5139.024    10041.36

          x1     125.1051   114.8029     1.09   0.283    -107.9572    358.1673

                                                                              

           y        Coef.   Std. Err.      t    P>|t|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb)  = -0.0778                        Prob > F          =     0.0000

                                                F(3,35)           =      15.80

     overall = 0.1426                                         max =          3

     between = 0.1097                                         avg =        3.0

     within  = 0.5752                                         min =          3

R-sq:                                           Obs per group:

Group variable: perusahaan                      Number of groups  =         19

Fixed-effects (within) regression               Number of obs     =         57

. xtreg y x1 x2 x3, fe
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Lampiran 7. Hasil Uji Lagrange Multipier 

 

Lampiran 8. Hasil Tes Hausman 

 

                          Prob > chibar2 =   0.0000

                             chibar2(01) =    38.74

        Test:   Var(u) = 0

                       u      6976733       2641.351

                       e     555671.9        745.434

                       y     1.11e+07       3334.689

                                                       

                                 Var     sd = sqrt(Var)

        Estimated results:

        y[perusahaan,t] = Xb + u[perusahaan] + e[perusahaan,t]

Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test for random effects

. xttest0

                (V_b-V_B is not positive definite)

                Prob>chi2 =      0.8356

                          =        0.86

                  chi2(3) = (b-B)'[(V_b-V_B)^(-1)](b-B)

    Test:  Ho:  difference in coefficients not systematic

            B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

                           b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg

                                                                              

          x3     -1567.677    -1152.337       -415.3396         218.825

          x2      7590.191     8031.397       -441.2054               .

          x1      125.1051     60.96154        64.14354         36.9902

                                                                              

                     fe           re         Difference          S.E.

                    (b)          (B)            (b-B)     sqrt(diag(V_b-V_B))

                      Coefficients     

. hausman fe re
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Lampiran 9. Hasil Uji Multikolinieritas 

 

Lampiran 10. Hasil Uji Heterokedastisitas 

 

    Mean VIF        1.67

                                    

          x1        1.33    0.753805

          x3        1.73    0.576588

          x2        1.96    0.510623

                                    

    Variable         VIF       1/VIF  

. vif, uncentered

                                                                              

       _cons     471.4846   1011.478     0.47   0.641    -1510.976    2453.945

          x3     182.8063   782.5085     0.23   0.815    -1350.882    1716.495

          x2     13504.37     2261.2     5.97   0.000     9072.495    17936.24

          x1    -63.55742   135.8064    -0.47   0.640    -329.7331    202.6182

                                                                              

           y        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

Log likelihood             = -528.2846          Prob > chi2       =     0.0000

                                                Wald chi2(3)      =      37.75

Estimated coefficients     =         4          Time periods      =          3

Estimated autocorrelations =         0          Number of groups  =         19

Estimated covariances      =         1          Number of obs     =         57

Correlation:   no autocorrelation

Panels:        homoskedastic

Coefficients:  generalized least squares

Cross-sectional time-series FGLS regression

. xtgls y x1 x2 x3
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Lampiran 11. Hasil Analisis Regresi Data Panel 

                                                                               

         rho    .92622916   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    745.43402

     sigma_u    2641.3507

                                                                              

       _cons     1979.499   925.3988     2.14   0.032     165.7511    3793.248

          x3    -1152.337   634.0346    -1.82   0.069    -2395.022    90.34812

          x2     8031.397   1215.889     6.61   0.000     5648.299    10414.49

          x1     60.96154   108.6804     0.56   0.575    -152.0481    273.9712

                                                                              

           y        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, X)   = 0 (assumed)                    Prob > chi2       =     0.0000

                                                Wald chi2(3)      =      47.65

     overall = 0.2396                                         max =          3

     between = 0.2174                                         avg =        3.0

     within  = 0.5608                                         min =          3

R-sq:                                           Obs per group:

Group variable: perusahaan                      Number of groups  =         19

Random-effects GLS regression                   Number of obs     =         57

. xtreg y x1 x2 x3, re
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Lampiran 12. Hasil Analisis Regresi Data Panel dengan Variabel Moderasi 

 

 

                                                                              

         rho    .95421308   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    531.88197

     sigma_u    2428.1038

                                                                              

       _cons    -34225.85   22270.65    -1.54   0.124    -77875.53    9423.827

         x3z    -1.092276   1.247593    -0.88   0.381    -3.537513    1.352961

         x2z    -17.77987   3.919606    -4.54   0.000    -25.46216   -10.09759

         x1z    -.0295114   .2219389    -0.13   0.894    -.4645037    .4054808

           z     2.555435   1.578801     1.62   0.106    -.5389589    5.649829

          x3     14800.19   17587.47     0.84   0.400    -19670.62       49271

          x2     254472.7   54518.08     4.67   0.000     147619.2    361326.2

          x1     595.0654   3137.449     0.19   0.850    -5554.221    6744.352

                                                                              

           y        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, X)   = 0 (assumed)                    Prob > chi2       =     0.0000

                                                Wald chi2(7)      =     106.07

     overall = 0.1474                                         max =          3

     between = 0.0962                                         avg =        3.0

     within  = 0.8009                                         min =          3

R-sq:                                           Obs per group:

Group variable: perusahaan                      Number of groups  =         19

Random-effects GLS regression                   Number of obs     =         57

. xtreg y x1 x2 x3 z x1z x2z x3z, re


