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ABSTRACT

The research aims to analyse the effect of liquidity, profitability, and sales
growth on stock price. Samples used in this study are food and beverage
companies listed in the Indonesian Stock Exchange during 2010-2014 periods.
Multiple linear regression method used to anlyse the effect of CR, ROE, and Sales
Growth on Stock Price. The results showed that CR, ROE, and Sales Growth have

a significant effect on Stock Price.
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PENDAHULUAN

Pasar modal adalahsarana yang
paling efektif bagi para investor dalam
menanamkan modalnya agar dapat
memperoleh keuntungan.Dari aktivitas
pasar modal harga saham merupakan
faktor yang sangat penting dan harus
diperhatikan oleh para investor dalam

melakukan investasi, karena harga
saham menunjukkan prestasi
emiten.Dengan  demikian  semakin

tinggi harga saham, maka semakin
tinggi nilai perusahaan tersebut dan
sebaliknya. (Firdaus, 2013:04)

Industri makananminuman di
indonesia memiliki peluang investasi
yang sangat besar karena Industri
Makanan dan Minuman yang ada
indonesia memiliki peranan yang
sangat penting dalam pertumbuhan
ekonomi di Indonesia.Peranan tersebut
dapat dilihat dari sumbangan nilai
ekspor produk makanan dan minuman
pada mei 2015 yang mencapai 2,26
miliar dolar AS. Data menunjukkan
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bahwa pertumbuhandan nilai investasi
industri makanan dan minuman di
sektor pangan selalu meningkat dalam
beberapa .(http://mww.republika.co.id/)

Laporan keuangan
perusahaan sangat berguna bagi
investor  dalam membantu
pengambilan keputusan investasi,
seperti  menjual, membeli, atau
menanam sahamnya. Alat untuk
mengukur, menilai kondisi keuangan
dan prestasi perusahaan, para analisis
keuangan memerlukan beberapa tolak
ukur.Tolak ukur yang sering dipakai
adalah rasio atau indeks, yang
menghubungkan dua data keuangan
yang satu dengan yang lainnya. Analisis
dan dari macam-macam rasio dapat
memberikan informasi yang lebih baik
dan akurat tentang kondisi keuangan
dan prestasi perusahaan. (Fahlevi,
2013:22).

Rasio likuiditas perusahaan
merupakan kemampuan perusahaan
dalam membayar serta memenuhi
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kewajiban  finansialnya  dengan
segera atau sebelum jatuh tempo.
Rasio ini berguna untuk mengetahui
seberapa besar aset likuid yang bisa
diubah menjadi kas untuk membayar
tagihan yang tak terduga.Jika
perusahaan tidak bisa membayar
tagihan tersebut maka perusahaan
tersebut terancam mengalami
kebangkrutan. Likuiditas perusahaan
dapat diukur dengan menggunakan
CR (Current Rasio) atau rasio lancar
yaitu rasio yang mengukur seberapa
jauh aktiva lancar suatu peusahaaan
dalam  memenuhi  kewajibannya
(Amanah 2014:02).

Rasio profitabilitas ini adalah
perbandingan laba (setelah pajak)
dengan modal (modal inti)
atau laba sebelum pajak dengan total
asset yang dimiliki perusahaan pada
periode  tertentu. Jika  kondisi
perusahaan dikategorikan
menguntungkan  atau  menjanjikan
keuntungan di masa mendatang maka
banyak investor  yang akan
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menanamkan dananya untuk membeli
saham  perusahaan, tentu  saja
mendorong harga saham naik menjadi
lebih tinggi. (Fahlevi, 2013:23).

Investor dalam berinvestasi pada
saham-saham perusahaan  sangat
berkepentingan terhadap laba saat ini dan
laba yang di masa yang akan datang serta
stabilitas  laba.  Investor  sangat
berkepentingan atas informasi
perusahaan yang berhubungan dengan
kondisi keuangan yang berdampak pada
kemampuan perusahaan untuk
membayar dividen untuk menghindari
kebangkrutan.

Pada analisis profitabilitas
menggunakan alat ukur seperti ROE
(Return On Equity). Rasio tersebut
mengukur kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba dengan
menggunakan modal dari pemegang
saham, rasio ini merupakan ukuran
profitabilitas dari sudut pandang
pemegang saham.

Tabel 1. Data Rata-Rata Likuiditas, Profitabilitas dan Harga Saham Industri

Makanan dan Minuman Tahun 2010-2014

Pertu Pertum
Likuidit | mbuh | Profitabili | Pertumb Harga
No | Tahun buhan
as (%) an tas (Rp) | uhan (%) | Saham (Rp)
(%)
(%)
1 [2010 225,33% | - Rp.703.480 | - Rp.307.942 -
2 [2011 206,77% | -8,23% | Rp.728.536 | 3,56% Rp.471.459 53,09%
3 [ 2012 187,31% [ -9,41% | Rp.670.290 | -7,99% Rp.860.858 82,59%
4 [2013 194,09% [ 3,61% | Rp.937.885 | 39,92% Rp.1.550.762 | 80,14%
5 [ 2014 190,82% [ -1,68 | Rp.516.234 | -44,95% Rp.1.373.105 [ -11,45%

Data likuiditas tahun 2010-
2012 menunjukkan pada industri
makanan dan minuman mengalami
penurunan, namun hal tersebut tidak
diikuti dengan penurunan harga
saham, dimana harga saham justru
mengalami kenaikan dari tahun 2010-
2012, berdasarkan penjelasan diatas
hal ini bertentangan dengan penelitian

yang dilakukan oleh Fahlevi (2013)
yang menyatakan bahwa rasio
likuiditas berpengaruh terhadap harga
saham.

Hal tersebut didukung juga
dengan teori yang dikemukakan oleh
(Ang, tahun 1997 dalam Purnomo,
2007:08). Apabila rasio keuangan
dalam kinerja keuangan perusahaan



perbankan mengalami pertumbuhan
dengan menjaga  keseimbangan
antara pemeliharaan likuiditas yang
cukup

dengan pencapaian
rentabilitas yang wajar, serta
pemenuhan modal yang memadai,
maka hal yang sama akan terjadi
pada pergerakan harga saham. Rasio
keuangan yang baik memberi
cerminan pada kondisi
keuanganperusahaan yang baik pula,
sehingga akan mempengaruhi harga
saham

Data profitabilitas perusahaan
makanan dan minuman dari tahun
2011-2012 mengalami penurunan,
hal tersebut tidak sejalan dengan
harga saham yang mengalami
penurunan, harga saham justru
menunjukkan kenaikan dari tahun
2011-2012, berdasarkan penjelasan
di atas sangat bertentangan dengan
teori yang di kemukakan oleh
(Husnan,2003:305) yang menyatakan
jika kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba meningkat maka
harga sahamakan meningkat juga,
dengan kata lain  profitabilitas
mempengaruhi harga saham,
sedangkan dilihat pada tabel di atas
kenaikan profitabilitas pada industri
makanan dan minuman tidak diikuti
dengan kenaikan harga saham
industri makanan dan minuman.

Dilihat dari uraian diatas hal
tersebut merupakan sesuatu yang
sangat penting untuk  diteliti
mengapa pada saat nilai likuiditas
menurun harga saham justru naik,
dan pada saat nilai profitabilitas
mengalami kenaikan harga saham
justru tidak mengalami peningkatan.
Berdasarkan penjelasan latar
belakang di atas peneliti mengambil
judul “Pengaruh Rasio Likuiditas,
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Rasio Profitabilitas dan Penjualan
terhadap Harga Saham  pada
Perusahaan Makanan dan Minuman
yang Tercatat di Bursa Efek Indonesia”.

TINJAUAN PUSTAKA

Investasi pada saham suatu
perusahaan, hal ini berarti investor
telah menginvestasikan danamereka
dengan harapan akan mendapatkan
keuntungan yang lebih dari hasil
penjualan kembali saham tersebut.
Saham adalah selembar kertas yang
menerangkan bahwa pemilik kertas
tersebut adalah pemilik perusahaan
yang menerbitkan surat berharga
tersebut. (Darmadji, 2001:5).

Harga saham adalah realisasi
harga saham pada penutupan tahunan,
harga saham ini dipandang layak untuk
mewakili kinerja perusahaan dalam satu
periode laporan tahuanan.Harga pasar
saham merupakan nilai saham yang
terjadi akibat diperjual belikannya
saham tersebut. Adapun penentuan
harga jual saham yang diperdagangkan
pada pasar perdana ditentukan oleh
emiten (issuing firm) dan penjamin
emisi  (under writer). harga jual
merupakan kesepakatan kedua belah
pihak (negotiated price). (Husnan,
2005:29).

Faktor yang mempengaruhi
harga saham berasal dari dua faktor
yaitu faktor internal maupun faktor
eksternal. (Yuliana,2010:60). Faktor
internal yang berpengaruh terhadap
harga saham yaitu: laba perusahaan,
pertumbuhan aktiva tahunan,
likuiditas, nilai kekayaan total
penjualan. Faktor eksternal
yangberpengaruh terhadapharga saham
yaitu: kebijakan pemerintah dan
dampaknya, pergerakan suku bunga,
fluktuasi nilai tukar mata uang,
rumor dan  sentimen  pasar,



penggabungan  usaha  (business
combination).
Analisis pada laporan

keuangan perusahaan pada dasarnya
bertujuan untuk mengetahui seberapa
tingkat keuntungan dan risiko

Pada kesehatan suatu
perusahaan.Laporan keuangan
perusahaan menjadi informasi untuk
pengambilan dari keputusan investor.
Adapun  analisis  rasio  yang
digunakan dalam penelitian ini
antara lain: Rasio likuiditas adalah
alat yang digunakan mengukur
kemampuan perusahaan dengan
melihat  aktiva lancar  relatif
perusahaan terhadap hutang lancar
perusahaan (kewajiban perusahaan).
(Hanafi 2009:75).

Rasio Lancar Rasio lancar
merupakan alat untuk mengukur
kemampuan  perusahaan  dalam
membayar kewajiban jangka pendek
yang segera jatuh tempo pada saat
akanditagin  secara  keseluruhan.
Rumus untuk mencari rasio lancar
dapat digunakan sebagai  berikut:
Rasio Lancar = Aktiva Lancar /
Utang Lancar.

Rasio  profitabilitas ini
merupakan raiso untuk menilai

kemampuan  perusahaan  dalam
mencari keuntungan yang
lebih.Rasio profitabilitas
memberikan  tingkat  efektivitas

manajemen suatu perusahaan. Alat
untuk mengukur yang digunakan
pada rasio profitabilitas adalah ROE
(Return On Equity). ROE (Return On
Equity) ROE merupakan alat untuk
mengukur seberapa banyak
keuntungan yang menjadi hak
pemilik modal sendiri, karena itulah
dipergunakan angka laba setelah
pajak. Rumus untuk mencari ROE
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sebagai berikut: ROE (Return On
Equity) = Laba Bersih / Modal
Sendiri.

Penjualan  (Sales)  Pada
umumnya investor menanyakan
seberapa besar penjualan perusahaan
dari usaha perusahaan. Apabila
penjualan suatu perusahaan belum
ada maka perusahaan tersebutakan
dianggap belum layak sebagai
perusahaan. Oleh karena itu kegiatan
penjualan merupakan salah satu
komponen menjadi  pembahasan
yang dilakukan oleh para analis dan
akademis .(Haymans, 2006)

Penjualan  adalah ~ sumber
pendapatan yang dipergunakan untuk
menutup  ongkos-ongkos  dengan
harapan mendapatkan laba.Penjualan
(sales)adalah aliran tunai yang masuk
dalam bentuk realisasi permintaan
konsumen terhadap output  dari
perusahaan.Melalui penjualan
perusahaan bisa meningkatkan laba
perusahaan atau bahkan mengurangi
laba perusahaan. (Tjiptono,2001:254).

Pertumbuhan perusahaan
sangat diharapkan oleh pihak internal
maupun  eksternal,  pertumbuhan

penjualan memberikan tanda bagi

perkembangan perusahaan.Dari
sudut pandang investor,
pertumbuhan  suatu  perusahaan
merupakan tanda perusahaan

memiliki aspek serta prospekyang
menguntungkan dimasa mendatang,
oleh karena itu investor sangat
mengharapkan pengembalian
investasi yang dilakukan mereka
menunjukkan perkembangan yang
baik juga.Kusumajaya(2011:59).

Adapun kerangka pikir dalam
penelitian ini adalah:

)

[ Likuiditas ] Harga
\ Saham
[ Profitabilitas ]/

[ Penjualan




Gambar 1. Kerangka Pikir

METODE PENELITIAN

Penelitian ini  merupakan
studi kasus dimana data dan
pendekatan penelitian yang sudah
merupakan kuantitatif murni yang
berarti  hasil temuannya dapat
digeneralisasikan.  Rasio  Lancar
(Current Ratio) Rasio ini merupakan
kemampuan perusahaan membayar
hutang jangka pendek perusahaan
dengan menggunakan aktiva yang
dimiliki oleh perusahaan tersebut.
Semakin tinggi rasio ini maka
kondisi perusahaan semakin baik
atau likuid. Rasio Lancar = Aktiva
lancar / hutang lancer

Profitabilitas ROE (Return
On Equity) Rasio ini merupakan
kemampuan  perusahaan  dalam
menghasilkan keuntungan dengan
menggunakan ekuitas atau modal
tertentu.Rasio  ini  menunjukan
seberapa besar efisiensi penggunaan
modal sendiri Semakin tinggi nilai
ROE maka semakin baik kondisi
perusahaan.Artinya posisi  pemilik
perusahaan  semakin kuat dan
demikian pula sebaliknya.

ROE (Return On Equity) = laba
bersih / ekuitas.

Pertumbuhan Penjualan,
penjualan merupakan pendapatan
perusahaan  yang  menghasilkan
keuntungan  untuk  kepentingan
perusahaan. Tujuan utama
dariperusahaan yaitu bertujuan untuk
meningkatkan ~ penjualan  untuk
memperoleh keuntungan  yang
banyak. Semakin tinggi nilai dari
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penjualan perusahaan maka laba
perusahaan akanikut — meningkat.
Penjualan  diukur  menggunakan
indikator  pertumbuhan penjualan
(Growth Sales).
Growth Sales = Sales n — Sales
(n-1) / Sales (n-1)

Jenis data yang digunakan
dalam penelitian ini terdiri dari data
kuantitatif.Sumber data penelitian ini
menggunakan data sekunder yang
dibuat serta diterbitkan perusahaan
dan dipublikasikan oleh Bursa Efek
Indonesia.

Teknik analisis data yang ada
dalam penelitian ini menggunakan
uji normalitas, analisisi regresi linier
berganda, uji koefisien determinasi,
uji pengaruh: uji F test dan uji t test,
uji pengaruh terbesar, uji asumsi
klasik OLS: uji multikolonieriitas, uji
heteroskedastisitas, uji autokorelasi.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil uji normalitas data
sebagai berikut:

Tabel 2. Hasil pengujian One
Sampel Kolmogrov-Smirnov Test

CR ROE SALE HS

S
Kolmogro .73 1.01 838 .96
v-Smirnov 2 6 9
Asymp. .65 .253 484 .30
Sig. (2- 7 4

tailed)

Berdasarkan tabel 2 diketahui
besarnya signifikan dari CR (Current
Ratio), ROE (Return On Equity),
Sales (Penjualan) dan harga saham
lebih dari 0,05. Hal ini berarti data
berdistribusi normal. Hasil Analisis
Regresi Linier Berganda sebagai
berikut:

Tabel 3. Hasil Analisis Regresi
Linier Berganda
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Koefisien Tabel 4. Koefisien Determinasi

Regresi Model R Square
(Contant) -4,789 1 125
CR 1,501 Nilai R Square adalah 0,725.
ROE 2,276 Artinya bahwa antara variabel terikat
SALES -0,370 dengan variabel bebas terdapat

Berdasarkan tabel yang di atas
diperoleh persamaan regresi linier
berganda pada penelitian ini adalah
sebagai berikut:

Y =-4,789 +1,501 X1+ 2,276 X2+(-
0,370)X3

Dari hasil persamaan regresi linier
berganda tersebut masing-masing
variabel diinterpretasikan kedalam
antilog guna untuk mempermudah
penjabaran dengan hasil sebagai
berikut:

a = -4,789menunjukkan bahwa jika
semua variabel bebas sama
dengan nol (0), maka besarnya
harga saham adalah sebesar -
4,789.

R1 =1,501 menunjukkan bahwa jika
terjadi  perubahan kenaikan
CRsebesar 1%, maka tingkat
harga saham akan meningkat
sebesar 0,01501 dengan
asumsi  variabel ROE dan
Penjualan tetap.

R2= 2,267 menunjukkan bahwa jika
terjadi  perubahan kenaikan
ROE sebesar 1%, maka tingkat
harga saham akan tmeningkat
sebesar 0,02267 dengan asumsi
variabel CR dan Penjualan
tetap.

R3=-0,370 menunjukkan bahwa jika
terjadi  perubahan kenaikan
penjualan sebesar 1% maka
tingkat harga saham menurun
sebesar -0,0037 dengan asumsi
CR dan ROE tetap.

Hasil uji  koefisien determinasi

sebagai berikut:

korelasi atau hubungan positif
sebesar 72,5%. sedangkan 27,5%
dijelaskan oleh variabel lain yang
tidak diteliti. Berikut hasil uji F:

Tabel 5. Hasil Uji F test

F-Hitung Sig

Hasil 44.870 .000
Regresi

Berdasarkan tabel 5 hasil uji
F menunjukkan bahwa hasil F hitung
sebesar 44,870 dengan tingkat
signifikan 0,000. Oleh karena itu
tingkat signifikan tersebut lebih kecil
dari 0,05, maka dapat disimpulkan
bahwa variabel CR , ROE dan Sales
secara simultan atau secara bersama-
sama berpengaruh terhadap harga
saham. Berikut hasil uji T pada tabel
6:

Tabel 6. Hasil Uji t test

Koefisien Sig.

Regresi
(Constant) -2.089 .042
CR 3.836 .000
ROE 9.986 .000
SALES -2.268 .028

Berdasarkan tabel 6 Hasil Uji
t CR (Current Ratio)memiliki tingkat
signifikan yaitusebesar 0,000, ROE
(Return On Equity) memiliki nilai
signifikan yaitu 0,000 dan Penjualan
(Sales) memiliki tingkat signifikan
sebesar 0,028 hal ini menunjukkan
bahwa tingkat signifikan lebih kecil
dari 0,05. Hal tersebut menunjukkan
bahwa CR (Current Ratio), ROE
(Return On Equity)dan
penjualan(Sales) berpengaruhsecara
parsial terhadap harga saham. Uji
Pengaruh Terbesar



Tabel 7 . Hasil Pengujian Pengaruh

Terbesar
Koefisien .Sig
Regresi
CR 3.836 .000
ROE 9.986 .000
SALES -2.268 .028

Berdasarkan tabel yang diatas
menunjukkan bahwa nilai koefisien
regresi ROE (Return On Equity)
memiliki pengaruh terbesar karena
memiliki  nilai  koefisien regresi
paling tinggi vyaitu 9,986. Hasil
pengujian asmsi OLS: Uji
Multikolinieritas

Tabel 8. Hasil uji
multikolinieritas
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Berdasarkan grafik scatter
plots diatas terlihat bahwa titik-titik
menyebar secara acak serta tersebar
baik diatas maupun dibawah angka 0
pada sumbu Y. Hal ini dapat
disimpulkan bahwa tidak terjadi
heterokedastisitas. Uji Autokorelasi

Tabel 9. Hasil uji autokorelasi

Hasil Pengujian

Durbin-Watson 1.845

Tolerance VIF
CR 0,925 1.081
ROE 0,994 1.006
SALES 0.927 1,078

Berdasarkan hasil analisis
data diketahui yaitu CR (Current
Ratio)nilai VIFsebesar < 10 1,081
dan nilai Tolerance > 0,10 vyaitu
sebesar 0,925, ROE (Return On
Equity) nilai VIFsebesar 1,006 dan
nilai Tolerance > 0,10 yaitu sebesar
0,994 dan penjualan (Sales) nilai
VIFsebesar 1,078dan nilai Tolerance
> 0,10 yaitu sebesar 0,927. Hal ini
menunjukkan bahwa tidak terjadi
multikolinearitas atau tidak terjadi
korelasi antar variabel bebas. Uji
Heterokedastisitas

w® o om, . B
N e -

jan Scdenciaed Residual

Regress

Gambar2.Grafik scatterplots

Berdasarkan tabel yang diatas
diketahui angka nilai D-W sebesar
1,845 dan Nilai Durbin-Watson lebih
kecil dari nilai 4-dU yaitu sebesar
2,319. Hal tersebut menunjukkan
tidak terjadiadanya autokorelasi.

Hasil temuan menunjukkan
rasio likuiditas yang diproyeksi oleh
CR (Current Ratio) berpengaruh
signifikan terhadap variabel
dependen vyaitu harga saham.Jika
kemampuan likuiditas perusahaan
baik, maka investor tidak perlu
mencemaskan  kondisi  keuangan
perusahaan yang berupa modal yang
ditanamkan oleh investor pada
perusahaan.Hal ini konsisten dengan
penelitian yang dilakukan oleh
Fahlevi (2013) yang menyatakan CR
(Current Ratio) berpengaruh dengan
harga saham.

Hasil temuan  menunjukkan
profitabilitas yang diproyeksi dengan
ROE (Return On Equity) hal tersebut
menunjukkan terdapat berpengaruh

signifikan terhadap variabel dependen
yaitu harga saham, hasil temuan pada
peneitian inisesuai dengan hipotesis yang
menyatakan ROE (Return On Equity)
berpengaruh terhadap harga saham
diterima, koefisien regresi bertanda
positif menunjukkan bahwa semakin
besar nilai ROE (Return On Equity)



maka harga saham akan ikut meningkat.
Hal ini konsisten dengan penelitian
Haryanto dan Sugiharto (2003) serta
Hutami (2012) hasilnya menyatakan
bahwa ROE (Return On Equity)
berpengaruh terhadap harga saham.

Hasil temuan menunjukkan
bahwa penjualanyang diproyeksi
oleh Pertumbuhan Penjualan
(Growth Sales) menunjukkan bahwa
terdapat pengaruh signifikan
terhadap variabel dependen yaitu
harga saham, Hasiltersebut sesuai
dengan hipotesis yang menyatakan
bahwa penjualan (sales) berpengaruh
terhadap harga saham diterima.
Koefisien regresi bertanda negatif
hal ini  menunjukkan  bahwa
penjualan memiliki pengaruh negatif
terhadap harga saham.Hal tersebut
konsisten dengan penelitian yang
dilakukan oleh  Andry (2013)
hasilnya menyatakan bahwa
pertumbuhan  pejualan  memiliki
pengaruh negatif terhadap harga
saham.

SIMPULAN

Berdasarkan hasil analisis
data diatas yang dilakukan pada
Industri Makanan dan Minuman
diperoleh kesimpulan sebagai
berikut: Hasil uji F test (secara
simultan) menunjukkan bahwa pada
rasio likuiditas yang diproyeksi
dengan CR  (Current Ratio),
profitabilitas yang terdiri dari ROE
(Return On Equity) dan Penjualan
yang terdiri dari ( Growth Sales)
berpengaruh secara bersama-sama
terhadap Harga Saham.

Hasil uji t test (secara parsial)
menunjukkan bahwa rasio lancar
(Current Ratio) memiliki pengaruh
signifikan terhadap harga saham,
ROE (Return On Equity) memiliki
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pengaruh signifikan terhadap harga
saham, dan Penjualan memiliki
pengaruh signifikan terhadap harga
saham. Nilai t hitung menunjukkan
bahwa ROE (Return On Equity) yang
paling berpengaruh terhadap harga
saham.
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