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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) 



67 

 

 

 

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. 
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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.


