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ABSTARCT

The research aims to prove and analyze the influence of current ratio, return on asset,
debt to equity and earning per share towards share prices in textile and garment company listed
in Indonesia Stock Exchange. The population of the research is textile and garment factories
listed in Indonesia Stock Exchange in 2013 — 2017 periods. Technique selection sample used is
purposive sample. Data analyzes method used is multiple linier regression analyzes. The
research result shows that current ratio has insignificant negative effect towards share price.
Return to asset ratio has insignificant positive effect towards share price. Debt to equity ratio
has significant negative effect towards share price. Earning per share has significant positive
effect towards share price. Determination test result shows that variable current ratio, return on
asset, debt to equity and earning to share are able to explain of 63,1% share price, while 36,9%
of the remaining is explained by other factors that are not included in this research model.

Key words: current ratio, return to asset, debt to equity, earning per share, share price.

ABSTRAKSI

Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan dan menganalisis pengaruh current ratio,
return on asset, debt to equity dan earning per share terhadap harga saham pada perusahaan
tekstil dan garmen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Populasi penelitian meliputi semua
perusahaan tekstil dan garmen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2017. Teknik
pemilihan sampel yang digunakan adalah purposive sample. Metode analisis data menggunakan
analisis regresi linier berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan current ratio berpengaruh
negatif tidak signifikan terhadap harga saham. Return on asset ratio berpengaruh positif tidak
signifikan terhadap harga saham. Debt to equity ratio berpengaruh negatif signifikan terhadap
harga saham. Earning per share berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham. Hasil uji
determinasi menunjukkan variabel current ratio, return on asset, debt to equity dan earning per
share mampu menjelaskan harga saham sebesar 63,1% sedangkan sisanya 36,9% dijelaskan oleh
faktor lain yang tidak masuk dalam model penelitian ini.

Kata Kunci: current ratio, return on asset, debt to equity, earning per share, harga saham

PENDAHULUAN

Salah satu industri tertua dan termasuk strategis dalam perekonomian di Indonesia adalah
Industri tekstil. Perkembangan jumlah penduduk dan berkembangnya kebutuhan fashion,
merupakan pendorong bagi perkembangan industri tekstil. Perkembangannya tersebut
mencakup sektor hulu maupun hilir. Data dari Asosiasi Pertekstilan Indonesia (API) Indonesia
menunjukkan Indonesia merupakan pasar produksi alternatif untuk merek fashion dunia dan

masuk dalam 10 besar negara eksportir tekstil dan garmen (Efendi dan Ngatno, 2018). Namun di
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sisi lain, dilihat dari harga saham perusahaan tekstil dan garment di Bursa Efek Indonesia dari
tahun 2013 sampai dengan 2017 sebagian besar mengalami fluktuatif (www.idx.co.id, 2018).
Selama periode tersebut hanya satu satu perusahaan yang mengalami kenaikan harga saham
dan satu perusahaan yang mengalami penurunan harga saham. Dengan demikian secara rata-
rata selama 2013-2017 harga saham perusahaan tekstil dan garment di Bursa Efek Indonesia
adalah fluktuatif.

Beberapa hasil penelitian terdahulu, membuktikan bahwa terdapat pengaruh dan
hubungan yang kuat antara rasio keuangan dengan harga saham. Rasio keuangan diharapkan
dapat memprediksi harga saham karena rasio keuangan merupakan perbandingan antara akun
dalam laporan keuangan. Hasil penelitian Sondakh, dkk (2015) membuktikan current ratio suatu
perusahaan tinggi, maka meningkatkan harga saham perusahaan yang bersangkutan. Adapun
penelitian yang dilakukan Efendi dan Ngatno (2018), Sondakh dkk (2015), Valintino dan Sularto
(2013) menemukan bahwa return on assets (ROA) berpengaruh positif terhadap harga saham.
Selanjutnya penelitian Valintino dan Sularto (2013) dan penelitian Safitri (2013) membuktikan
bahwa debt to equity ratio (DER) berpengaruh negatif terhadap harga saham. Sedangkan
penelitian yang dilakukan oleh Efendi dan Ngatno (2018), Datu dan Maredesa (2017), Valintino
dan Sularto (2013), dan Safitri (2013) menemukan bukti bahwa earning per share (EPS)
berpengaruh positif terhadap harga saham.

Berdasarkan uraian dalam latar belakang tersebut maka sangat menarik untuk dilakukan
kajian terhadap faktor-faktor yang mempengaruhi pada Perusahaan Tekstil dan Garmen yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

TINJAUAN TEORITIS DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS
Harga Saham

Sunariyah dalam Sondakh, dkk (2015) menjelaskan bahwa harga saham merupakan harga
saham suatu perusahaan pada pasar yang sedang berlangsung di bursa efek. Dengan demikian
dapat dikatakan bahwa semakin banyak investor yang membeli saham maka berdampak pada
kenaikan harga saham dan sebaliknya semakin banyak investor yang menjual sahamnya maka
berdampak pada penurunan harga saham.

Current Ratio (CR)

Current ratio (CR) merupakan rasio yang mengukur tingkat likuiditas suatu perusahaan
dengan cara membandingkan antara aset lancar dengan hutang lancar yang dimiliki perusahaan
tersebut. Adapun menurut Brigham dan Houston (2013: 134) CR merupakan rasio likuiditas yang
menunjukkan sampai batas mana kewajiban lancar dapat ditutup oleh aset. Semakin besar CR
dalam perusahaan merupakan sinyal positif kepada investor untuk membeli saham perusahaan

tersebut sehingga mendorong naiknya harga saham (Deitiana, 2013).
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Return on Assets (ROA)

Mardiyanto (2009) menjelaskan bahwa ROA merupakan rasio yang digunakan oleh
perusahaan untuk mengukur kemampuannya dalam menghasilkan keuntungan yang bersumber
dari aktivitas investasi. Perusahaan yang memiliki ROA tinggi merupakan indikasi bahwa
perusahaan tersebut mempunyai kinerja yang baik. Kondisi ini memberikan sinyal positif kepada
investor yang mendorong meningkatnya permintaan terhadap saham perusahaan sehingga akan
meningkatkan harga saham perusahaan.

Debt to Equity Ratio (DER)

Menurut Ramdhani (2013) debt to equity ratio merupakan rasio untuk menilai hubungan
antara hutang dan ekuitas dengan cara membandingkan antara seluruh hutang dengan seluruh
ekuitas. Nilai DER yang besar memberikan indikasi semakin besar biaya hutang yang ditanggung
perusahaan. Kondisi ini merupakan sinyal negatif bagi investor yang tercermin dengan
berkurangnya minat terhadap saham perusahaan, sehingga akan berpengaruh terhadap
penurunan harga saham.

Earning Per Share (EPS)

Safitri (2013) menjelaskan bahwa earning per share (EPS) merupakan perbandingan
antara besarnya laba bersih yang diperoleh pemegang saham dengan jumlah lembar saham.
Semakin besar laba yang diterima pemegang saham merupakan sinyal positif bagi investor yang
mendorong naiknya harga saham.

Hubungan Logis Antar Variabel Dan Pengembangan Hipotesis

1. Hubungan Current Ratio dengan Harga Saham
Current ratio (CR) merupakan rasio likuiditas untuk melihat kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Semakin besar nilai CR yang dimiliki perusahaan
menunjukkan semakin besar kemampuan perusahaan tersebut memenuhi kebutuhan
operasionalnya. Kemampuan perusahaan ini merupakan sinyal positif bagi investor. Kondisi
ini memberikan keyakinan pada investor untuk membeli saham perusahaan tersebut
sehingga dapat meningkatkan harga saham (Deitiana, 2013). Berdasarkan uraian tersebut,
maka diajukan hipotesis alternatif yang pertama (H;) sebagai berikut:
Hi:  Diduga current ratio (CR) berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham pada

perusahaan tekstil dan garmen.

2. Hubungan Return on Assets dengan Harga Saham
Menurut Sumarsan dalam Ariawan dan Triyonowati (2016) return on assets merupakan
kemampuan perusahaan dengan menggunakan seluruh aktiva untuk memperoleh laba.
Informasi nilai ROA yang tinggi merupakan sinyal positif bagi investor yang berdampak

naiknya permintaan saham perusahaan. Kenaikan permintaan ini secara otomatis
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mempengaruhi harga saham. Berdasarkan uraian tersebut, maka diajukan hipotesis alternatif
yang kedua (H) sebagai berikut:
H,:  Diduga return on assets (ROA) berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham
pada perusahaan tekstil dan garmen.
3. Hubungan Debt to Equity Ratio dengan Harga Saham
Menurut Ramdhani (2013) debt to equity ratio merupakan rasio untuk menilai hutang dengan
ekuitas. Selanjutnya Sumarsan dalam Ariawan dan Triyonowati (2016) menjelaskan bahwa
perusahaan yang memiliki nilai DER tinggi akan berdampak negatif pada harga saham yang
menyebabkan harga saham perusahaan mengalami penurunan. Berdasarkan uraian tersebut,
maka diajukan hipotesis alternatif yang ketiga (Hs) sebagai berikut:
Hs:  Diduga debt to equity rasio (DER) berpengaruh negatif signifikan terhadap harga saham
pada perusahaan tekstil dan garmen.
4. Hubungan Earning Per Share dengan Harga Saham
Menurut Saleh (2009) earning per share (EPS) merupakan rasio untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan bersih setiap lembar saham biasa yang beredar.
Selanjutnya Safitri (2013) menjelaskan semakin tinggi nilai EPS maka keuntungan pemegang
saham semakin besar sehingga mendorong kenaikan harga saham. Berdasarkan uraian
tersebut, maka diajukan hipotesis alternatif yang keempat (Ha) sebagai berikut:
Hi:  Diduga earning per share (EPS) berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham

pada perusahaan tekstil dan garmen.

Berdasarkan hubungan logis antar variabel dan pengembangan hipotesis, maka kerangka

pikir dalam penelitian ini adalah sebagaimana Gambar 1.

Current Ratio
(X1)

Return On Asset
(X2)

Current Ratio
(X1)

Debt to Equity Ratio
(X3)

Earning Per Share
(Xa)

Y

Gambar 1. Kerangka Pikir Penelitian

Volume 06, No.02, Agustus 2020 91 Faktor ..... (Kartika dan Tahwin)



Buletin Bisnis & Manajemen

METODE PENELITIAN
Jenis dan Sumber data

Dalam penelitian ini jenis datanya berupa data dokumenter. Sumber data yang digunakan
adalah data sekunder. Seluruh data yaitu current ratio, return on assets, debt to equity ratio,
earning per share dan harga saham vyang diperoleh dari pusat referensi BEI melalui
www.idx.co.id sebagai website resmi BEI.
Populasi dan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang tergabung dalam perusahaan tekstil
dan garmen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pengambilan sampel menggunakan
metode purposive sampling.
Uji Asumsi Klasik

Untuk menguji kelayakan model regresi, maka terlebih dahulu dilakukan uji asumsi klasik
yang mencakup uji multikolinieritas, uji autokorelasi, uji heteroskedastisitas, uji normalitas.

Untuk mendeteksi ada tidaknya multikolinieritas dengan melihat nilai tolerance dan nilai

VIF (Variance Inflation Factor) tinggi. Jika angka tolerance di atas 0,1 dan VIF = 10 dikatakan

tidak terdapat gejala multikolinieritas. Pengujian autokolerasi dilakukan dengan menggunakan
run test, yaitu jika nilai probabilitas signifikan di atas tingkat kepercayaan 5%, maka tidak terjadi
autokolerasi. Uji heteroskedastisitas dalam penelitian ini menggunakan uji glejser yaitu jika sig >
0,05 maka dapat dikatakan tidak terjadi heteroskedastisitas. Uji normalitas yang digunakan
adalah uji statistik non-parametrik Kolmogorov-Smirnov(K-S), yaitu suatu residual berdistribusi
normal jika nilai Asymp. Sig. > 0,05.
Teknik Analisis

Teknik analisis data dalam penelitian ini menggunakan regresi linier berganda dengan
model persamaan sebagai berikut:

HS=oa +B1CR + B, ROA + BsDER + B4EPS + e

Keterangan:

HS : Harga saham sebagai variabel dependen
o : Konstanta

B1, B2, B3, Ba : Koefisien regresi

CR : Current ratio

ROA : Return on assets

DER : Debt to equity ratio

EPS : Earning per share

e : Standart error
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Pembuktikan hipotesis menggunakan uji parsial (uji t) sisi kanan untuk hipotesis positif
dan sisi kiri untuk hipotesis negatif. Pengambilan keputusan untuk menerima hipotesis positif

adalah jika thitung= t tabel. Adapun untuk hipotesis negatif keputusan menerima hipotesis adalah

jika -t hitung< -t tabel. Adapun untuk mengetahui tingkat ketepatan yang terbaik dalam analisis

regresi digunakan uji koefisien determinasi (R?).

HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil Uji Asumsi Klasik

Hasil uji asumsi pada awalnya menunjukkan adanya masalah autokorelasi. Sehingga
dilakukan pengobatan dengan menggunakan Ln (logaritma natural). Hasil uji multikolinieritas
menunjukkan nilai tolerance dari variabel CR, ROA, DER dan EPS nilainya > 0,10 dan VIF < 10,
yang artinya tidak terjadi masalah multikolinieritas. Hasil uji autokorelasi menggunakan run test
menunjukkan bahwa nilai run test adalah 5,55 dengan Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,350,
sehingga dapat disimpulkan tidak terjadi autokorelasi antara nilai residual. Hasil uji
heteroskedastisitas menunjukkan nilai siginifikansi semua variabel lebih besar dari nilai signifikan
5%, sehinga dapat disimpulkan bahwa dalam model regresi tidak terjadi heteroskedastisitas.
Hasil uji normalitas menunjukkan nilai asymp. sig. (2-tailed) sebesar 0,486 yang nilainya lebih
besar dari 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi berdistribusi normal.
Analisis Regresi Linear Berganda

Hasil analisis regresi linear berganda adalah sebagaimana Tabel 1.

Tabel 1

Hasil Uji Regresi Linear Berganda
Variabel B thitung trabel Keputusan
(Constant) 6,436
LN_CR -0,350 -0,847 1,67943 H,Ditolak
LN_ROA 0,036 0,207 1,67943 H,Ditolak
LN_DER -0,690 -3,195 -1,67943 HsDiterima
LN_EPS 0,344 2,920 1,67943 H,Diterima

Sumber: Data Sekunder, diolah, 2018.
Berdasarkan Tabel 1, maka dapat disusun persamaan regresi sebagai berikut
HS = 6,436 - 0,350 CR + 0,036 ROA - 0,690 DER + 0,344 EPS

Model persamaan regresi yang terbentuk di atas dapat diinterpretasikan sebagai berikut:
1. Konstanta sebesar 6,436 artinya jika nilai variabel independen current ratio (CR), return
on asset (ROA), debt to equity ratio (DER), dan earning per share (EPS) dianggap konstan,
maka nilai harga saham (Y) sebesar 6,436.
2. Koefisien regresi current ratio (CR) sebesar -0,350 artinya apabila current ratio (CR)
meningkat sebesar satu satuan, maka harga saham (Y) turun sebesar 0,350 satuan.
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3. Koefisien regresi return on asset (ROA) sebesar 0,036 artinya apabila return on asset
(ROA) meningkat sebesar satu satuan, harga saham (Y) akan naik sebesar 0,036 satuan.

4. Koefisien regresi debt to equity ratio (DER) sebesar -0,690 artinya apabila debt to equity
ratio (DER) meningkat sebesar satu satuan, maka harga saham (Y) turun sebesar 0,690
satuan.

5. Koefisien regresi earning per share (EPS) sebesar 0,344 artinya apabila earning per share

(EPS) meningkat sebesar satu satuan, maka harga saham (Y) naik sebesar 0,344 satuan.

Hasil Pengujian Hipotesis

1. Hasil Uji Hipotesis 1
Hasil uji hipotesis satu nilai thitung -0,847 < twabel 1,67943, ini berarti hipotesis satu ditolak. Hasil
pengujian menunjukkan bahwa current ratio berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap
harga saham.

2. Hasil Uji Hipotesis 2
Hasil uji hipotesis dua nilai thitung 0,207< trabe = 1,67943, ini berarti hipotesis dua ditolak. Hasil
pengujian menunjukkan bahwa return on asset berpengaruh positif tidak signifikan terhadap
harga saham.

3. Hasil Uji Hipotesis 3
Hasil uji hipotesis tiga nilai thitung -3,195 < tiwbe-1,67943, ini berarti hipotesis tiga diterima.
Hasil pengujian menunjukkan bahwa debt to equity ratio berpengaruh negatif signifikan
terhadap harga saham.

4. Hasil Uji Hipotesis 4
Hasil uji hipotesis nilai thitung2,920> trapel 1,67943, ini berarti hipotesis empat diterima. Hasil
pengujian menunjukkan bahwa earning per share berpengaruh positif signifikan terhadap
harga saham.

Koefisien Determinasi (R?)

Hasil uji determinasi menunjukkan nilai adjusted R? sebesar 0,631. Hal ini berarti bahwa
variabel independen yang ada pada model regresi ini mampu menjelaskan variasi variabel
dependen sebesar 63,1%, sedangkan 36,9% dijelaskan oleh faktor lain yang tidakdimasuk dalam
model penelitian ini.

Pembahasan

1. Pengaruh Current Ratio terhadap Harga Saham
Hasil uji hipotesis pertama menunjukkan bahwa current ratio berpengaruh negatif tidak
signifikan terhadap harga saham. Rasio lancar adalah ukuran dari likuiditas jangka pendek.

Rasio lancar merupakan perbandingan antara aset tidak lancar dengan kewajiban lancar.
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Pengaruh CR yang negatif artinya apabila CR yang tinggi maka harga saham rendah. Dengan
nilai CR yang tinggi maka para investor tidak akan membeli saham, dengan permintaan
saham yang menurun maka harga saham perusahaan juga ikut menurun. Current ratio yang
tinggi menunjukkan banyak dana perusahaan yang menganggur yang akhirnya dapat
mengurangi keuntungan/laba perusahaan. Hasil penelitian ini konsisten dengan Suryawan
dan Wirajaya (2017) dan Rahmadewi dan Abundanti (2018) yang menyatakan bahwa current
ratio berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap harga saham.

2. Pengaruh Return on Asset terhadap Harga Saham
Hasil uji hipotesis kedua menunjukkan bahwa return on asset berpengaruh positif tidak
signifikan terhadap harga saham, yang berarti jika return on asset naik maka harga saham
akan naik. Pengaruh ROA yang positif artinya apabila ROA yang tinggi maka harga saham juga
tinggi. Dengan nilai ROA yang tinggi maka akan menarik para investor untuk membeli saham,
dengan permintaan saham yang meningkat maka harga saham perusahaan akan ikut
meningkat. Semakin tinggi return on asset suatu perusahaan, semakin besar keuntungan
yang dicapai oleh perusahaan hal ini akan mendorong investor untuk menambah jumlah
modal yang ditanamkan para perusahaan tersebut. Hasil penelitian ini tidak konsisten dengan
penelitian Sondakh, dkk (2015), Abigael K dan lka S (2008), Zuliarni (2012) serta Efendi dan
Ngatno (2018) yang menyatakan return on asset berpengaruh positif signifikan terhadap
harga saham.

3. Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Harga Saham
Hasil uji hipotesis ketiga menunjukkan bahwa debt to equity ratio berpengaruh negatif
signifikan terhadap harga saham, yang berarti jika debt to equity ratio naik maka harga saham
akan turun. Debt to equity ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menilai hutang
dengan ekuitas. Pengaruh DER yang negatif artinya apabila DER yang tinggi maka harga
saham rendah. Dengan nilai DER yang tinggi maka para investor tidak akan membeli saham,
dengan permintaan saham yang menurun maka harga saham perusahaan juga ikut turun.
Debt to equity ratio yang tinggi maka tingkat hutang semakin tinggi, yang berarti beban
bunga akan semakin besar sehingga dapat mengurangi tingkat keuntungan. Hasil penelitian
ini konsisten dengan penelitian Safitri (2013), Valintino dan Sularto (2013), Abigael K dan lka S
(2008) dan Stella (2009) serta Hatta dan Dwiyanto (2012), yang menyatakan debt to equity
ratio berpengaruh negatif signifikan terhadap harga saham.

4. Pengaruh Earning Per Share terhadap Harga Saham
Hasil uji hipotesis keempat menunjukkan bahwa earning per share berpengaruh positif
signifikan terhadap harga saham, yang berarti jika earning per share naik maka harga saham

akan naik. Earning per share (EPS) merupakan rasio pasar modal yang mengukur kemampuan
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perusahaan dalam menghasilkan keuntungan bersih dari setiap lembar saham biasa yang
beredar. Pengaruh EPS yang positif artinya apabila EPS yang tinggi maka harga saham juga
tinggi. Dengan nilai EPS yang tinggi maka akan menarik para investor untuk membeli saham,
dengan permintaan saham yang meningkat maka harga saham perusahaan juga akan
meningkat. Jumlah EPS yang tinggi menandakan bahwa perusahaan tersebut berhasil
meningkatkan taraf kemakmuran investor dan hal ini akan mendorong investor untuk
menambah jumlah modal yang ditanamkan para perusahaan tersebut. Hasil penelitian ini
konsisten dengan penelitian Safitri (2013), Datu dan Maredesa (2017) serta Efendi dan
Ngatno (2018), yang menyatakan earning per share berpengaruh positif signifikan terhadap

harga saham.

KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dilakukan, maka dapat

disimpulkan sebagai berikut:

1.

Variabel current ratio berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap harga saham. Hal ini

menunjukkan jika current ratio naik maka harga saham akan turun.

. Variabel return on asset berpengaruh positif tidak signifikan terhadap harga saham. Hal ini

menunjukkan jika return on asset naik maka harga saham akan naik.

. Variabel debt to equity ratio berpengaruh negatif signifikan terhadap harga saham. Hal ini

menunjukkan jika debt to equity ratio naik maka harga saham akan turun.

. Variabel earning per share berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham. Hal ini

menunjukkan jika earning per share naik maka harga saham naik.

Keterbatasan Penelitian

1. Unit analisis yang digunakan hanya pada perusahaan tekstil dan garmen.

2. Penelitian hanya menggunakan variabel current ratio, return on asset, debt to equity ratio
dan earning per share untuk mengetahui pengetahuan pengaruh terhadap harga saham
mungkin dipengaruhi oleh faktor-faktor lain.

3. Penelitian hanya menggunakan periode waktu antara tahun 2013 sampai 2017.

Saran

Adapun saran yang dapat diajukan atau hasil pengujian adalah:

1. Untuk penelitian yang tertarik dengan topik yang sama dapat mengembangkan dengan
menambah jumlah data dan periode pengamatan sehingga hasil yang diperoleh lebih
mencerminkan kondisi sebenarnya di Bursa Efek Indonesia.

2. Bagi penelitian selanjutnya sebainya tidak hanya menggunakan perusahaan tekstil dan

garmen, tetapi juga perusahaan lainnya seperti perbankan, manufaktur, property dan real
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estate, dan lain-lain. Selanjutnya, dapat dibandingkan antara sektor sektor tekstil dan garmen
dengan sektor lainnya.

3. Bagi penelitian selanjutnya sebaiknya menambah variabel lain selain variabel yang digunakan
dalam penelitian ini. Misalnya: return on equity, dividend per share, price earning ratio,
market value added, dan lain-lain.

4. Bagi penelitian selanjutnya, disarankan untuk menggunakan tahun penelitian yang berbeda

agar didapatkan hasil yang lebih update.
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