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ABSTRAK

Ruli Faisal Amri. 2018, SKRIPSI. Judul : “Pengaruh Rasio Profitabilitas dan
Rasio Likuiditas Terhadap Harga Saham Dengan Dividend per
Share Sebagai Variabel Moderasi Pada Perusahaan Yang
Tergabung Dalam Indeks LQ-45 Periode 2012 - 2016”

Pembimbing : Drs. Agus Sucipto., MM

Kata Kunci  : Profitabilitas, likuiditas, dividend per share, harga saham
B g = O

Pertumbuhan investasi di Indonesia semakin hari semakin pesat.
Berfluktuasinya harga saham perusahaan / emiten merupakan tantangan bagi
investor saat mengambil keputusan sebelum berinvestasi. Setiap keputusan yang
diambil oleh investor sebaiknya berdasar pada analisis fundamental perusahaan /
emiten, seperti menganalisis laporan keuangan perusahaan dengan menggunakan
rasio-rasio keuangan.Selain rasio keuangan, salah satu faktor yang menjadi daya
tarik investor untuk berinvestasi di suatu perusahaan ialah dividen. Penelitian ini
bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh rasio profitabilitas, rasio
likuiditas dan dividen per share terhadap harga saham, serta meneliti bagaimana
pengaruh dividend per share sebagai variabel moderasi antara hubungan rasio
profitabilitas dan rasio likuiditas terhadap harga saham.

Objek penelitian ini adalah saham-saham emiten / perusahaan yang terdaftar
di Indeks LQ-45 selama periode Februari — Juli 2017. Pengambilan sampel dengan
menggunakan teknik purposive sampling. Penelitian ini menggunakan perhitungan
statistik regresi dengan uji asumsi klasik, uji parsial dan uji moderated regression
analysis (MRA) untuk mengolah data yang diteliti.

Beradasarkan uji statistik yang dilakukan, menunjukkan bahwa rasio
profitabilitas yang diukur dengan ROA, ROE dan EPS berpengaruh signifikan
terhadap harga saham, dan rasio likuiditas yang diukur dengan menggunakan CR
tidak berpengaruh positif terhadap harga saham sedangkan dividend per share
(DPS) berpengaruh positif terhadap harga saham. Kemudian dalam uji MRA,
dividend per share (DPS) tidak mampu memoderasi hubungan antara rasio
profitabilitas maupun rasio likuiditas terhadap harga saham.



ABSTRAK

Ruli Faisal Amri. 2018, THESIS. Title : “The Influence of Profitability Ratios and
Liquidity Ratios To Share Price With Dividend Per Share As
Moderation Variables In Companies Lumped In LQ-45 Index
Period 2012 - 2016”

Advisor : Drs. Agus Sucipto., MM

Keywords : Profitability, liquidity, dividend per share, stock price
B g = O

Investment growth in Indonesia is getting more and more rapidly. Every
decision taken by investors should be based on fundamental analysis of the
company / issuer, such as analyzing the company's financial statements by using
financial ratios. In addition to financial ratios, one of the factors that attracts
investors to invest in a company is dividends. This study aims to find out how the
influence of profitability ratios, liquidity ratios and dividends per share to stock
prices, and examine how the influence of dividend per share as a moderation
variable between the relationship of profitability ratios and liquidity ratios to stock
prices.

The objects of this research are stocks of companies listed in Index LQ-45
during period February - July 2017. Samples were taken by using purposive
sampling technique. This study uses regression statistic with classical assumption
test, partial test and moderated regression analysis (MRA) test to process the data.

Based on statistical test, it shows that profitability ratios measured by ROA,
ROE and EPS have significant effect on stock price, and liquidity ratio measured
by CR does not have a positive effect on stock price, while dividend per share (DPS)
has a positive effect on stock price . Then in the MRA test, dividend per share (DPS)
is unable to moderate the relationship between profitability ratios and liquidity
ratios to stock prices.
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BAB I
PENDAHULUAN
1.1. Latar Belakang

Dewasa ini pertumbuhan investasi di Indonesia semakin pesat, masyarakat
sebagai investor dimudahkan dengan berbagai fasilitas-fasilitas yang ada. Menurut
direktur utama Kustodian Sentra Efek Indonesia (KSEI), Friderica Widyasari,
pertumbuhan jumlah nomor tunggal identitas pemodal atau SID (single investor
indentification) mencapai 4,5 juta SID atau tumbuh sekitar 23 persen dibanding
tahun lalu. Ini membuktikan bahwasannya masyarakat (investor) semakin sadar
pentingnya berinvetasi. Selain dari meningkatnya jumlah SID, perusahaan-
perusahaan juga banyak yang melakukan IPO (initial public offering) seiring
dengan regulasi Otoritas Jasa Keuangan (OJK) yang memudahkan UKM untuk
mendapatkan tambahan modal. Menurut Direktur Penilaian Perusahaan BEI,
Samsul Hidayat, hingga akhir oktober 2017 sudah tercatat 27 perusahaan yang telah
melakukan IPO dan masih ada 11 perusahaan dalam pipeline yang akan listing di
akhir tahun 2017. Sejalan dengan itu, pasar modal yang merupakan tempat
bertemunya investor dengan emiten yang membutuhkan dan juga telah berkembang
pesat. Kepala Komunikasi Perusahaan BEI, Yulianto Aji Sadono mengatakan
bahwa pasar modal memiliki peran besar dalam mendongkrak pertumbuhan
ekonomi dan pembangunan nasional. Nilai kapitalisasi pasar modal Indonesia
sampai dengan akhir Februari 2014 sudah mencapai Rp. 5.716,59 triliun. Hal ini
menunjukkan sinergitas yang baik antara tiga pihak yang berkepentingan, yakni

investor sebagai pihak yang ingin berinvestasi, emiten (perusahaan public) sebagai



pihak yang membutuhkan dana tambahan dan pasar modal sebagai tempat

bertemunya investor dan emiten (perusahaan public).

Sejatinya investasi pada hakikatnya merupakan penempatan sejumlah dana
pada saat ini dengan harapan untuk memperoleh keuntungan di masa mendatang
(Halim, 2005:4). Tujuan utama seorang investor melakukan investasi adalah untuk
mendapatkan dividen atau capital gain. Sebelum memustuskan untuk melakukan
investasi di suatu perusahaan, investor memerlukan informasi terkait perusahaan

tersebut (Yanti & Suryanawa, 2013).

Investor dapat melihat baik buruknya kondisi perusahaan dengan
menganalisis kinerja perusahaan tersebut di dalam suatu indeks. Indeks adalah
sebuah data statistik yang menunjukkan perubahan harga saham dari emiten-
emiten. Indeks yang paling banyak dijadikan acuan bagi investor sebelum
menanamkan modalnya ialah Indeks LQ 45. Indeks LQ 45 yang merupakan
kependekan dari Liquid-45, yang merupakan kumpulan 45 saham emiten di Bursa
Efek Indonesia yang memiliki transaksi saham paling likuid ( yang paling banyak
diperdagangkan ). Indeks LQ 45 berisi 45 emiten / saham yang dalam setiap 6 bulan
sekali mengalami penyesuaian, artinya emiten-emiten yang termasuk di Indeks LQ
45 akan berubah setiap 6 bulan sekali, tepatnya pada setiap awal bulan Februari dan

bulan Agustus.

Bursa Efek Indonesia secara rutin memantau perkembangan kinerja emiten-
emiten yang masuk dalam perhitungan Indeks LQ 45. Setiap tiga bulan sekali

dilakukan evaluasi atas pergerakan urutan saham-saham emiten tersebut.



Sedangkan penggantian saham emiten akan dilakukan setiap enam bulan sekali.
Emiten-emiten (perusahaan public) yang termasuk di dalam Indeks LQ 45
merupakan emiten yang paling di minati pasar. Hal ini tercermin dari pergerakan

Indeks LQ 45 selama satu tahun terakhir yang bisa dilihat dari grafik dibawah ini :

Grafik 1.1
Pergerakan Harga Saham Gabungan pada Indeks LQ 45

1.009,98 + 1

hari ar bula 3 | Btk

Sumber : Google Finance

Dari grafik diatas dapat diketahui bahwasannya selama kurun waktu satu
tahun, pergerakan harga saham gabungan pada indeks LQ 45 mengalami
peningkatan. Pada awal Januari 2017 indeks LQ 45 sempat mengalami penurunan,
dikutip dari investasi.contan.id penurunan indeks LQ 45 seiring dengan penurunan
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) yang disebabkan oleh aksi lepas saham
oleh investor asing pada desember 2016. Namun pada bulan selanjutnya pergerakan
Indeks LQ 45 kembali mengalami tren positif seiring dengan diperbaharuinya

emiten emiten yang masuk ke dalam Indeks LQ 45.



Kinerja perusahaan yang baik tercermin dari harga sahamnya yang terus
mengalami peningkatan atau cenderung stabil. Kinerja perusahaan bisa diukur
dengan menganalisis kondisi keuangan. Alat yang bisa digunakan untuk mengukur

kinerja perusahaan adalah rasio profitabilitas, dividen dan rasio likuiditas.

Rasio profitabilitas adalah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan
untuk menghasilkan profit atau keuntungan, yangmana ini akan mempengaruhi
investor untuk melakukan investasi di suatu perusahaan. Selain kemampuan
perusahaan dalam mendapatkan keuntungan, pembagian dividen kepada investor

adalah salah satu alat yang digunakan untuk menganalisis kinerja perusahaan.

Disisi lain, menurut Brigham dan Houston (2006) dalam penelitian Anjas
Kusumadewi (2015:8) selain rasio profitabilitas dan dividen, rasio likuiditas yang
baik juga akan mempengaruhi harga saham suatu perusahaan, artinya jika
perusahaan mampu melunasi hutang jangka pendeknya dengan aktiva lancar yang
dimilikinya, maka hal tersebut akan menjadi informasi positif bagi investor yang
akan menanamkan modal di perusahaan tersebut, yang pada akhirnya akan

mempengaruhi harga sahamnya.

Berikut adalah grafik pergerakan tingkat profitabilitas dan likuiditas
perusahaan-perusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ-45 dalam lima tahun

terakhir :



Grafik 1.3
Pergerakan Rasio Profitabilitas dan Rasio Likuiditas
Perusahaan (Emiten) Indeks LQ-45 2012 - 2016
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Sumber : Data diolah peneliti, 2018

Berdasarkan grafik diatas, dapat diketahui bahwa pergerakan rasio
profitabilitas perusahaan-perusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ-45
berfluktuasi. Tren terendah terjadi pada tahun 2015 yangmana rata-rata perusahaan
yang tergabung dalam Indeks LQ-45 mampu menghasilkan profitabilitas sebesar
173,26% baik dari asset maupun modal yang dimilikinya. Sedangkan tren tertinggi
terjadi pada tahun 2016 sebesar 199,57%. Artinya, perusahaan mampu
mendapatkan profit sebesar 199,57% dari asset dan modal yang dimilikinya.
Namun secara keseluruhan dari tahun 2012 — 2016 mengalami tren meningkat
meskipun peningkatan tidak signifikan. Selain itu, rasio likuiditas perusahaan-
perusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ-45 juga berfluktuasi. Penurunan
signifikan terjadi pada tahun 2013 yang mencapai 165,44%. Namun penurunan
tersebut masih dalam kondisi wajar, yangmana perusahaan masih mampu
membayar hutang jangka pendeknya secara tepat waktu. Sedangkan tren tertinggi

terjadi pada tahun 2016 yang mencapai 287.73%.



Penelitian tentang pengaruh profitabilitas terhadap harga saham yang
dilakukan oleh Rescyana Putri Hutami (2008), Bagus Nuvrian (2015), Moch Harry
Sabar Supriatna (2015), Moch. Sayiddani Fauza dan | Ketut Mustanda (2016),
menunjukkan adanya pengaruh positif dan signifikan antara profitabilitas dengan
harga saham. sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Muhammad Ircham dan
Ragil Saifi (2014), Aranda Dedhe dan Budi Rustandi (2015) menunjukkan bahwa
profitabilitas tidak berpengaruh positif terhadap harga saham.

Penelitian tentang pengaruh likuiditas terhadap harga saham yang dilakukan
oleh Meithi dan Tan Kwang En (2011), Anjas Kusumadewi (2015) menunjukkan
bahwa likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Sedangkan
penelitian yang dilakukan oleh Ilham Rieza Fahlevi (2013) menunjukkan adanya
pengaruh yang signifikan antara likuiditas dengan harga saham.

Penelitian tentang pengaruh dividend per share terhadap harga saham yang
dilakukan oleh Taraka Intan (2009), Bagas Nuvrian (2015), Aranda Dedhe dan Budi
Rustandi (2015) menunjukkan bahwa dividend per share tidak berpengaruuh
terhadap harga saham. sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Rescyana Putri
Hutami (2008), Moch. Harry Sabar Supriatna (2015), Moch. Sayiddani Fauza dan
I Ketut Mustanda (2016) menunjukkan bahwa dividend per share berpengaruh
terhadap harga saham.

Penelitian tentang dividend per share sebagai variabel moderasi antara
pengaruh earning per share terhadap harga saham yang dilakukan oleh Ni Putu

Nova Eka Yanti dan | Ketut Suryanawa (2013) menunjukkan bahwa dividend per



share tidak dapat memoderasi hubungan antara earning per share terhadap harga
saham.

Berdasarkan paparan diatas, terjadi ketidak-konsistenan dan juga berdasarkan
fenomena yang telah dikemukakan, sehingga penelti bermaksud untuk mengkaji
ulang mengenai hal tersebut. Oleh karena itu, peneliti mengambil judul “Pengaruh
Rasio Profitabilitas dan Likuiditas Terhadap Harga Saham Dengan Dividen Per
Share Sebagai Variabel Moderasi Pada Perusahaan Yang Tergabung Dalam Indeks
LQ 45 Periode 2012-2016”

1.2. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas, maka rumusan masalah
dalam penelitian ini adalah :

1. Apakah rasio profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap harga saham ?

2. Apakabh rasio likuiditas berpengaruh signifikan terhadap harga saham ?

3. Apakah dividend per share berpengaruh signifikan terhadap harga saham ?

4. Apakah dividend per share mampu memoderasi hubungan antara
profitabilitas dengan harga saham ?

5. Apakah dividend per share mampu memoderasi hubungan antara likuiditas
dengan harga saham ?

1.3. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan diatas, maka tujuan
penelitian yang dapat disusun dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Untuk mengetahui pengaruh rasio profitabilitas terhadap harga saham.

2. Untuk mengetahui pengaruh rasio likuiditas terhadap harga saham.

3. Untuk mengetahui pengaruh dividend per share terhadap harga saham.



4. Untuk mengetahui pengaruh dividend per share sebagai moderasi hubungan
antara rasio profitabilitas dengan harga saham.

5. Untuk mengetahui pengaruh dividend per share sebagai moderasi hubungan
rasio likuiditas dengan harga saham.

1.4. Manfaat Penelitian
A. Bagi Peneliti :

1. Penelitian ini dapat menambah pengetahuan peneliti tentang pengaruh rasio
profitabilitas, dividend per share dan rasio likuiditas terhadap harga saham
perusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ-45.

2. Penelitian ini digunakan untuk memenuhi syarat untuk mendapatkan gelar
Sarjana Manajemen pada Universitas Islam Negeri Maulana Malik Ibrahim
Malang.

B. Bagi Investor :

Penelitian ini dapat digunakan sebagai referensi dalam mempertimbangkan
keputusan investasi. Sehingga ada pilihan untuk investor yang mau melakukan
investasi.

C. Bagi Perusahaan :

Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat memberi masukan,
gambaran dan bahan pertimbangan bagi perusahaan yang bersangkutan untuk
menentukan kebijakan apa yang diambil di masa yang akan datang.

D. Bagi Pihak Lain :

1. Penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi bagi pembaca dan
membuka wawasan tentang bagaimana gambaran investasi di perusahaan

go public.



2. Sebagai referensi untuk peneliti lain yang akan mengambil topik sama atau
mirip dengan yang dilakukan peneliti saat ini.

1.5. Batasan penelitian

Batasan penelitian masalah yang diangkat dalam penelitian ini terlalu luas jika
diteliti secara menyeluruh. Maka dari itu agar masalah tidak melebar peneliti hanya
meneliti rasio return on asset (ROA), return on equity (ROE), earning per share
(EPS) sebagai indikator untuk mengukur rasio profitabilitas dan current ratio
sebagai indikator untuk mengukur rasio likuiditas, yang semuanya merupakan
variabel independen dan harga saham sebagai variabel dependen. Sedangkan
dividend per share (DPS) sebagai variabel moderasi. Selain itu peneliti juga
membatasi objek penelitian, dalam hal ini peneliti mengambil perusahaan yang
tergabung dalam Indeks LQ-45. Indeks LQ-45 dijadikan objek penelitian
dikarenakan perusahaan-perusahaan yang terdaftar di Indeks LQ-45 merupakan
perusahaan yang memiliki transaksi saham paling likuid (yang paling banyak

diperdagangkan) di Bursa Efek Indonesia.
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2.1. Hasil Penelitian Terdahulu

Penelitian-penelitian terdahulu terkait dengan topik yang diangkat dalam
penelitian, merupakan suatu acuan yang penting sehingga peneliti menumpulkan
penelitian-penelitian terdahulu yang sekiranya relevan dengan penelitian ini.

Penelitian Rahmi Nur Fadila (2010) yang berjudul “Pengaruh Rasio
Profitabilitas Terhadap Harga Saham (Survei Pada Perusahaan Publik yang
Tergabung Dalam LQ45 yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia)” mengungkapkan
bahwa Secara simultan, variabel profitabilitas ROE, ROA, EPS dan PER
berpengaruh signifikan terhadap harga saham. sedangkan secara parsial, hanya EPS
yang berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham.

Penelitian Ircham dkk., (2014) yang berjudul “Pengaruh Struktur Modal Dan
Profitabilitas Terhadap Harga Saham (Studi pada Perusahaan Makanan dan
Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2009-2012)” menghasilkan
bahwa ROE, EPS, DAR, DER secara simultan memiliki pengaruh signifikan
terhadap harga saham. Sedangkan secara parsial DER, DAR dan EPS memiliki
pengaruh positif terhadap harga saham, sedangkan ROE berpengaruh negativ
terhadap harga saham. Dan EPS memiliki pengaruh dominan terhadap harga saham.

Penelitian yang berjudul “Pengaruh Rasio Profitabilitas Terhadap Harga
Saham Pada Perusahaaan Sektor Industri Barang Konsumsi Yang Terdaftar Di BEI”
yang dilakukan oleh Lia Rosalina, J. Kuleh, Maryam Nadir (2012) menyimpulkan
bahwa secara simultan dapat diketahui bahwa variabel net profit margin (NPM),

return on investment (ROI), return on equity (ROE), earning per share (EPS), dan

10
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dividend per Share (DPS) memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham.
Sedangkan Pada pengujian secara parsial diperoleh hasil bahwa variabel earning per
share (EPS) yang memiliki pengaruh paling dominan terhadap harga saham.

Penelitian Meythi dkk., (2011) yang berjudul “Pengaruh Likuiditas dan
Profitabilitas Terhadap Harga Saham Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di
Bursa Efek Indonesia” menyatakan bahwa current ratio tidak berpengaruh
signifikan terhadap saham harga yang ditunjukkan oleh nilai Sig 0,650 > 0,05, dan
earning per share tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham ditunjukkan
dengan nilai Sig 0,114 > 0,05, artinya Interaksi antara current ratio dan earnings
per share memiliki dampak signifikan pada harga saham, yang ditunjukkan oleh
nilai sig 0,008 < 0,05.

Mukhlisin Setiawan (2016) dalam penelitiannya yang berjudul “Pengaruh
Struktur Modal, Profitabilitas dan Tingkat Likuiditas Terhadap Return Saham Pada
Perusahaan Perbankan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia” menyatakan bahwa
variabel independen yang berpengaruh signifikan terhadap return saham ialah
tingkat profitabilitas. Sedangkan struktur modal tidak berpengaruh terhadap return
saham, sedangkan rasio likuiditas berpengaruh negatif terhadap return saham.

Penelitian yang dilakukan Bagas Nuvrian (2015) yang berjudul “Pengaruh
EPS, DPS, Dan ROI Terhadap Harga Saham Perusahaan Manufaktur Di BEI”
menghasilkan bahwa secara parsial, EPS dan ROI berpengaruh positif dan signifikan
terhadap harga saham, sedangkan DPS tidak berpengaruh secara signifikan terhadap

harga saham.
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Penelitian yang berjudul “Pengaruh Dividend per share, Return on equity dan
Net profit margin Terhadap Harga Saham Perusahaaan Industri Manufaktur Yang
Tercatat Di Bursa Efek Indonesia Periode 2006-2010” vang dilakukan oleh
Rescyana Putri Hutami (2012) membuktikan bahwa dividend per share, net profit
margin dan return on equity secara parsial dan simultan berpengaruh positif dan
Signifikan terhadap Harga Saham Perusahaaan Industri Manufaktur.

Penelitian Febriano dan Rustandi (2015) Pengaruh Dividend per share (DPS),
Earning per share (EPS) Terhadap Harga Saham Sektor Pertambangan Sub Sektor
Batubara Di Bursa Efek Indonesia Periode 2009-2013 menunjukkan bahwa dividend
per share (DPS) dan earning per share (EPS) tidak berpengaruh positif terhadap
harga saham. sedangkan secara simultan menunjukkan dividend per share (DPS)
dan earning per share (EPS) berpengaruh positif terhadap harga saham.

Retni Noviasari (2013) dalam penelitiannya yang berjudul “Pengaruh
Dividend per share (DPS) Dan Earning per share (EPS) Terhadap Harga Saham
Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia”
membuktikan bahwa dividend per share (DPS) Dan earning per share (EPS) secara
parsial berpengaruh signifikan terhadap harga saham. sedangkan secara simultan
dividend per share (DPS) Dan earning per share (EPS) juga berpengaruh signifikan
terhadap harga saham.

Penelitian Taranika Intan (2009) yang berjudul “Pengaruh Dividend per share
(DPS) dan Earning per share (EPS) terhadap harga saham perusahaan go public
yang terdaftar di BEI” menghasilkan bahwa secara parsial DPS tidak berpengaruh

secara signifikan terhadap harga saham. Sedangkan EPS secara parsial berpengaruh
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terhadap harga saham berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Secara
simultan, EPS dan DPS berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada
perusahaan go public di Bursa Efek Indonesia.

Penelitian Meythi dkk., (2011) yang berjudul “Pengaruh Likuiditas dan
Profitabilitas Terhadap Harga Saham Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di
Bursa Efek Indonesia” menyimpulkan bahwa current ratio tidak berpengaruh
signifikan terhadap saham harga yang ditunjukkan oleh nilai Sig 0,650 > 0,05, dan
earning per share tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham ditunjukkan
dengan nilai Sig 0,114 > 0,05, artinya interaksi antara current ratio dan earning per
share memiliki dampak signifikan pada harga saham.

Ilham Reza Fahlevi (2011) pada penelitiannya yang berjudul “Pengaruh Rasio
Likuiditas, Profitabilitas Dan Solvabilitas Terhadap Harga Saham (Studi Empiris
pada Industri Perbankan yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2008-
2010)” menyatakan bahwa variabel rasio current ratio, return on asset and debt to
equity ratio secara statistik simultan berpengaruh signifikan untuk memprediksi
harga saham yang akan diperdagangkan, Sedangkan secara statistik parsial variabel
debt to equity ratio tidak berpengaruh sigifikan untuk memprediksi harga saham
yang akan diperdagangkan di bursa.

Penelitian yang dilakukan oleh Anjas Kusumadewi (2015) yang berjudul
“Pengaruh Likuiditas dan Profitabilitas Terhadap Harga Saham Perusahaan
Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2010-2013”

menyimpulkan bahwa secara parsial, earning per share berpengaruh signifikan
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terhadap harga saham, sementara current ratio, return on investment dan return on
equity tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham.

Meliyani Suryani (2016) dalam penelitiannya yang berjudul “Pengaruh
Likuiditas, Profitabilitas, Solvabilitas dan Aktivitas Terhadap Harga Saham (Studi
pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Kimia yang terdaftar di BEI Periode 2011-
2014)” menyimpulkan bahwa rasio profitabilitas memberikan pengaruh yang paling
besar terhadap harga saham dengan presentase sebesar 38%, kemudian diikuti rasio
aktivitas sebesar 33% dan solvabilitas sebesar 0,028% dan yang terakhir adalah
likuiditas sebesar 0,0006%.

Penelitian yang dilakukan oleh Yanti dan Suryanawa (2013) dengan judul
“Pengaruh Earning per share Terhadap Harga Saham Dengan Dividend Per Share
Sebagai Variabel Moderasi” menunjukkan bahwa DPS tidak dapat memoderasi
hubungan antara EPS terhadap harga saham, namun secara parsial, EPS dan DPS
mampu mempengaruhi harga saham.

Penelitian yang dilakukan oleh Ina Rinati (2010) yang berjudul “Pengaruh Net
Profit Margin (NPM), Retutn on Assets (ROA) dan Return on Equity (ROE)
Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan yang Tercantum dalam Indeks LQ45”
menyimpulkan bahwa secara simultan, variabel NPM, ROA dan ROE memiliki
pengaruh yang ssignifikan terhadap harga saham. Sedangkan secara parsial hanya
ROA yang memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham.

Persamaan penelitian ini dengan penelitian-penelitian terdahulu adalah sama-
sama ingin menegetahui pengaruh rasio profitabilitas dan rasio likuiditas terhadap

harga. Sedangkan perbedaan penelitian ini dengan penelitian-penelitian sebelumnya
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adalah selain dari objek penelitiannya, penelitian ini menggunakan variabel return
on asset, return on equity dan earning per share (EPS) sebagai indikator untuk
mengukur rasio profitabilitas dan current ratio sebagai indikator untuk mengukur
rasio likuiditas. Selain itu, penelitian ini juga menambahkan dividend per share
sebagai variabel moderasi hubungan antara rasio profitabilitas dan rasio likuiditas
terhadap harga saham pada perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia.



Tabel 2.1

Penelitian Terdahulu
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Terhadap Harga Saham
(Studi pada Perusahaan
Makanan dan Minuman
yang terdaftar

DAR dan DER. Sedangkan
variabel profitabilitas
adalah ROE, EPS

No | Nama, Tahun, Judul Tujuan Penelitian Metode / Hasil Penelitian
Penelitian Analisis
Data

1 | Rahmi Nur Fadila (2010) | Untuk mengetahui | Kuantitatif 1. Secara simultan, variabel profitabilitas ROE, ROA, EPS
Pengaruh Rasio | pengaruh profitabilitas | Deskriptif dan PER berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
Profitabilitas Terhadap | terhadap harga saham. 2. Secara parsial, hanya EPS yang berpengaruh secara
Harga Saham (Survei | Dimana variable signifikan terhadap-harga saham
Pada Perusahaan Publik | profitabilitas yang
yang Tergabung Dalam | digunakan adalah ROA,

LQ45 yang Terdaftar di | ROE, EPS dan PER.
Bursa Efek Indonesia)

2 | Muhammad Ircham, Siti | Untuk mengetahui | Kuantitatif 1. Hasil penelitian menyimpulkan bahwa ROE, EPS, DAR,
Ragil Handayani, | pengaruh struktur modal DER secara simultan memiliki pengaruh signifikan
Muhammad Safii dan profitabilitas terhadap terhadap harga saham.

(2014) harga saham. Dimana 2. Secara parsial DER, DAR dan EPS memiliki pengaruh
Pengaruh Struktur | variable Struktur Modal positif  terhadap(Z harga saham, sedangkan ROE
Modal Dan Profitabilitas | yang digunakan adalah berpengaruh negativ terhadap harga saham. Dan EPS

memiliki pengaruhdominan terhadap harga saham.
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di Bursa Efek Indonesia
Tahun 2009-2012)

Lia Rosalina, J. Kuleh, | Untuk menegtahui | Kuantitatif 1. Hasil pengujian secara simultan dapat diketahui bahwa
Maryam Nadir pengaruh Rasio variabel Net profit margin (NPM), Return on investment
(2012) Profitabilitas terhadap (ROI), Return on equity (ROE), Earning per share (EPS),
Pengaruh Rasio | harga saham. dimana dan Dividend per-Share (DPS) memiliki pengaruh yang
Profitabilitas Terhadap | variabel Rasio signifikan terhadap-harga saham.

Harga Saham Profitabilitas adalah NPM, 2. Pada pengujian secara parsial diperoleh hasil bahwa variabel
Pada Perusahaaan Sektor | ROI, ROE, EPS. Earning per share

Industri Barang (EPS) yang memikiki pengaruh paling dominan terhadap
Konsumsi Yang harga saham.

Terdaftar

Di BEI

Meythi, Tan Kwang En, | Untuk mengetahui | Kuantitatif 1. Hasil Penelitian menunjukkan bahwa Current ratio tidak

Linda Rusli
(2011)
Pengaruh Likuiditas dan

Profitabilitas Terhadap
Harga Saham
Perusahaan

Manufaktur yang

Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia

pengaruh Rasio Likuiditas
dan Profitabilitas Terhadap
harga saham. Dimana
variabel likuiditas yang
dipakai adalah current
ratio dan variabel
profitabilitas yang
digunakan adalah earning
per share (EPS).

berpengaruh signifikan terhadap saham harga yang
ditunjukkan oleh nilai Sig 0,650> 0,05, dan earning per
share tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham
ditunjukkan dengan-nilai Sig 0,114> 0,05, artinya

2. Interaksi antara Current ratio dan Earnings Per Share
memiliki dampak-signifikan pada harga saham, yang
ditunjukkan oleh niftai Sig 0,008 <0,05
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Bagas Nuvrian (2015) Tujuan penelitian ini untuk | Kuantitatif Hasil penelitian initmenyebutkan bahwa secara parsial, EPS
Pengaruh EPS, DPS, | meneliti pengaruh EPS, dan ROI berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga
Dan ROl Terhadap | DPS, dan ROl secara saham, sedangkan DPS tidak berpengaruh secara signifikan
Harga Saham | parsial terhadap harga terhadap harga saham.
Perusahaan Manufaktur | saham pada perusahaan
Di BEI manufaktur di Bursa Efek

Indonesia
Rescyana Putri Hutami | Penelitian ini bertujuan | Kuantitatif Hasil penelitian membuktikan bahwa Dividend per share,
(2012) untuk mengetahui Net profit margin :dan Return on equity secara parsial dan
Pengaruh Dividend per | Pengaruh Dividend per simultan berpengaruh positif dan Signifikan terhadap
share, Return on equity | share, Return on equity, Harga Saham Perusahaaan Industri Manufaktur.
Dan Net profit margin | Net profit margin secara
Terhadap Harga Saham | simultan  dan  parsial
Perusahaaan terhadap Harga
Industri Manufaktur | Saham Perusahaan Industri
Yang Tercatat Manufaktur yang
Di Bursa Efek Indonesia | tercatat di Bursa Efek
Periode 2006-2010 Indonesia Periode 2006-

2010.
Aranda Dedhe Febriano, | Penelitian ini bertujuan | Kausal 1. Hasil Penelitian menunjukkan bahwa Dividend per share
Budi Rustandi | untuk mengetahui (DPS) dan Earning per share (EPS) tidak berpengaruh

Kartawinata (2015)
Pengaruh Dividend Per
Share (DPS), Earning

pengaruh Dividend Per
Share (DPS) dan Earning
per share (EPS)

positif terhadap harga saham.
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per share (EPS)
Terhadap

Harga Saham Sektor
Pertambangan Sub
Sektor Batubara Di
Bursa

Efek Indonesia Periode
2009-2013

secara parsial dan simultan
terhadap harga saham pada
perusahaan Industri
Batubara di Bursa Efek
Indonesia

2. Secara simultan méenunjukkan Dividend per share (DPS)
dan Earning per share (EPS) berpengaruh positif terhadap
harga saham.
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Retni Noviasari (2013) | Tujuan dari penelitian ini | Kuantitatif 1. Hasil dari penelitian ini menyatakan bahwa DPS dan EPS
Pengaruh Dividend per | adalah untuk  menguji secara parsial

share (DPS) Dan | pengaruh Dividend Per 2. Secara simultan juga menyatakan bahwa DPS dan EPS
Earning Per Share (DPS) dan Earning berpengaruh seignifikan terhadap harga saham perusahaan
Share (EPS) Terhadap | per share (EPS) terhadap manufaktur.

Harga Saham Pada | harga saham pada

Perusahaan perusahaan  manufaktur

Manufaktur Yang | yang terdaftar di Bursa

Terdaftar Di Bursa Efek | Efek Indonesia.

Indonesia

Taranika Intan (2009) Penelitian ini  bertujuan | Kausal 1. Hasil dari penelitian:ini menunjukkan bahwa secara parsial
Pengaruh Dividend per | untuk mengetahui DPS tidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga

share (DPS) dan
Earning per share (EPS)
terhadap harga saham

pengarun DPS dan EPS
secara empirirs terhadap
harga saham

saham. Sedangkan! EPS secara parsial berpengaruh
terhadap harga saham berpengaruh signifikan terhadap
harga saham.
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perusahaan go public
yang terdaftar di BEI

2. Secara simultan, EPS dan DPS berpengaruh signifikan

terhadap harga saham pada perusahaan go public di Bursa
Efek Indonesia.

10 | llham Reza Fahlevi | Penelitian ini bertujuan | Kuantitatif Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variable rasio
(2011) Pengaruh Rasio | untuk memberikan bukti Current ratio, Return on Asset and Debt to Equity Ratio
Likuiditas, Profitabilitas | mengenai pengaruh rasio secara statistik sknultan berpengaru signifikan untuk
Dan likuiditas,  profitabilitas memprediksi harga-saham yang akan diperdagangkan.
Solvabilitas  Terhadap | dan solvabilitas . Sedangkan secara‘statistik parsial variable Debt to Equity
Harga Saham perusahaan terhadap harga Ratio tidak berpengaruh sigifikan untuk memprediksi
(Studi  Empiris pada | saham. Rasio-rasio harga saham yang-akan diperdagangkan di bursa.
Industri Perbankan yang | keuangan yang diteliti
Terdaftar Di Bursa Efek | yaitu Current ratio, Return
Indonesia Tahun 2008- | on Asset and Debt to
2010) Equity Ratio  sebagai

variable independen dan
harga  saham  sebagai
variable dependen

11 | Anjas Kusumadewi | Penelitian ini bertujuan | Kuantitatif Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara parsial
(2015) Pengaruh | untuk menganalisis Earning per share«(EPS) berpengaruh signifikan terhadap
Likuiditas dan | pengaruh rasio likuiditas harga saham, sementara Current ratio, Return on
Profitabilitas Terhadap | (Current ratio) dan rasio investment (ROI);" dan Return on equity (ROE) tidak
Harga Saham | profitabilitas (EPS, ROI, berpengaruh signifikan terhadap harga saham.

Perusahaan Manufaktur
yang Terdaftar di Bursa

dan ROE) terhadap Harga
Saham. Variabel bebas
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Efek Indonesia Periode
2010-2013

yang digunakan adalah
Current ratio, Earning per
share (EPS), Return on
investment (ROI), dan
Return on equity (ROE).
Variabel terikat  yang
digunakan adalah Harga
Saham.

12 | Meliyani Suryani (2016) | Penelitian ini bertujuan | Deskriptif hasil penelitian yang dilakukan dapat dilihat bahwa
Pengaruh Likuiditas, | untuk mengetahui Likuiditas memebrikan pengaruh sebsesar 0,0006%
Profitabilitas, pengaruh dari Likuiditas, terhadap harga saham, Profitabilitas memberikan pengaruh
Solvabilitas dan | Profitabilitas, Solvabilitas sebesar 38% terhadap harga saham, solvabilitas
Aktifitas Terhadap | dan  Aktivitas terhadap memberikan pengaruh sebesar 0,028% terhadap harga
Harga Saham (Studi | Harga Saham pada saham ,dan aktivitas memberikan pengaruh sebesar 33%
pada Perusahaan | perusahaan ~ manufaktur terhadap harga saham.

Manufaktur Sub Sektor | sub sektor kimia yang
Kimia yang Terdaftar di | terdaftar di BEI periode
Bursa Efek Indonesia | 2011-2014

Periode 2011-2014)

13 | Ni Putu Nova Eka Yanti | Tujuan  penelitian  ini | Kuantitatif Berdasarkan hasil analisis ditemukan bahwa EPS dan DPS
dan | Ketut Suryanawa | adalah untuk  meneliti mampu mempengaruhi harga saham secara parsial.
(2013) Pengaruh | pengaruh EPS dan DPS Hasil uji residual :menunjukkan bahwa DPS tidak dapat
Earning per share | secara parsial terhadap memoderasi hubungan antara EPS terhadap harga saham

Terhadap Harga Saham

harga saham, serta untuk
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Dengan Dividend per
share Sebagai Variabel
Moderasi

mengetahui apakah DPS
mampu memoderasi
hubungan antara EPS
dengan harga saham.

15

Ina Rinati (2010)
,Pengaruh  Net Profit
Margin (NPM), Retutn
on Assets (ROA) dan
Return on Equity (ROE)
Terhadap Harga Saham
Pada Perusahaan yang
Tercantum dalam Indeks
LQ45

Penelitian ini dilakukan
dengan  tujuan  untuk
menguji pengaruh NPM,
ROA dan ROE secara
serempak (bersama-sama)
terhadap harga saham dan
untuk menguji pengaruh
NPM, ROA dan ROE
secara parsial (masing-
masing) terhadap harga
saham

Kuantitatif

Penelitian ini menyimpulkan bahwa secara simultan,
variabel NPM, ROA dan ROE memiliki pengaruh yang
ssignifikan terhadap harga saham. Sedangkan secara
parsial hanya ROA yang memiliki pengaruh signifikan
terhadap harga saham.
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Tabel 2.2
Persamaan dan Perbedaan dengan Penelitian Terdahulu
No. | Persamaan Perbedaan

1 | Meneliti pengaruh rasio profitabilitas terhadap | Menggunakan tiga indikator dalam menghitung rasio
harga saham. profitabilitas, yakni ROA; ROE dan EPS.

2 | Meneliti pengaruh rasio likuiditas terhadap harga | Menggunakan indikator current ratio dalam
saham. menghitung rasio likuiditas.

3 | Meneliti pengaruh dividend per share terhadap | Menjadikan dividend =er share sebagai variabel

harga saham.

moderasi terhadap pengaruh rasio profitabilitas dan
likuiditas terhadap harga-saham.

Objek Penelitian merupakan emiten yang tergabung
dalam Indeks LQ-45 selama periode Februari — Juli
2017.
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2.2. Kajian Teori
2.2.1. Laporan Keuangan

Laporan keuangan pada dasarnya adalah gambaran dari posisi atau keadaan
keuangan perusahaan pada suatu periode tertentu dan gambaran hasil usaha atas
pencapaian target perusahaan. Menurut Kasmir (2016:66) laporan keuangan
menunjukkan kondisi keuangan perusahaan pada saat ini atau dalam periode

tertentu dan diperoleh dari proses berjalannya sistem akuntansi.

Menurut Hanafi (2016:67) laporan keuangan yang dikeluarkan perusahaan
biasanya terdiri dari tiga macam, yaitu : Laporan Laba-Rugi, Neraca dan Laporan
Aliran Kas. Laporan laba-rugi mencatat aliran pendapatan dan biaya-biaya yang
berkaitan dalam suatu periode tertentu. Neraca merupakan potret kondisi keuangan
perusahaan pada tanggal tertentu. Sedangkan laporan aliran kas menggambarkan

aliran kas masuk dan keluar pada periode terntentu.

Setiap laporan keuangan yang dibuat pasti memiliki tujuan tertentu. Dalam
praktiknya, terdapat beberapa tujuan yang hendak dicapai, terutama bagi pemilik
usaha atau manajemen perusahaan. Disamping itu, tujuan laporan keuangan disusun
guna memenuhi kepentingan berbagai pihak terkait dengan perusahaan. Secara
umum, laporan keuangan bertujuan untuk memberikan informasi keuangan suatu
perusahaan pada saat periode tertentu. Laporan keuangan juga dapat disusun secara
mendadak untuk kebutuhan perusahaan maupun secara berkala (rutin). Yang jelas
bahwa laporan keuangan mampu memberikan informasi keuangan kepada pihak
dalam dan luar perusahaan yang memiliki kepentingan terhadap perusahaan

(Kasmir, 2016:86). Sedangkan menurut Hanafi (2016:30) tujuan laporan keuangan
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adalah 1). memberikan informasi yang bermanfaaat bagi investor, kreditur, dan
pemakai lainnya sekarang atau dimasa yang akan datang (potensial) untuk membuat
keputusan investasi, pemberian kredit dan keputusan lainnya yang serupa yang
rasional. 2). Memberikan informasi untuk memperkirakan aliran kas untuk pemakai

eksternal. 3). Memberikan informasi untuk memperkirakan aliran kas perusahaan.

Jadi, dengan memperoleh laporan keuangan suatu perusahaan, maka akan
dapat diketahui kondisi keuangan perusahaan secara menyeluruh. Kemudian
laporan keuangan tersebut tidak cukup hanya dibaca saja, akan tetapi juga harus
dimengerti dan dipahami tentang posisi keuangan perusahaan saat ini. Caranya
dengan melakukan analisis laporan keuangan melalui rasio keuangan yang lazim

dilakukan (Kasmir, 2016:87).

2.2.2. Analisis Laporan Keuangan

Menurut Kasmir (2016:92) salah satu cara yang digunakan untuk melihat
Kinerja perusahaan pada periode tertentu adalah dengan melihat laporan
keuangannya. Ukuran apakah manajemen berhasil atau tidak dalam meningkatkan
kinerja, maka terlebih dahulu laporan keuangan tersebut harus dianalisis. Bagi
pihak pemilik usaha atau manajemen, tujuan utama dari analisis laporan keuangan
adalah agar mengetahui posisi keuangan perusahaan saat ini. Dengan mengetahui
posisi keuangan maka akan terlihat apakah perusahaan dapat mencapai target yang
telah direncanakan sebelumnya atau tidak. Sedangkan menurut Hanafi (2016:5)
Analisis terhadap laporan keuangan suatu perusahaan pada dasarnya karena ingin
mengetahui tingkat profitabilitas (keuntungan) dan tingkat risiko atau tingkat

kesehatan suatu perusahaan.
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Hasil analisis laporan keuangan juga akan memberikan informasi tentang
kelebihan dan kelemahan yang dimiliki perusahaan yang nantinya berguna untuk
memperbaiki kinerja perusahaan diperiode yang akan datang. Selain itu, hasil dari
analisis laporan keuangan juga dapat dijadikan untuk merncanakan dan mengambil
keputusan yang tepat tentang apa yang harus dilakukan perusahaan di masaa yang

akan datang (Kasmir, 2016:91).

Kegiatan dalam analisis laporan keuangan dapat dilakukan dengan cara
menentukan dan mengukur antara pos-pos yang ada dalam satu laporan keuangan
pada satu periode tertentu. Selain itu, analisis laporan keuangan dapat pula
dilakukan antara beberapa periode, dengan tujuan untuk melihat kinerja perusahaan

dari periode ke periode (Kasmir, 2016:92)

Ada beberapa tujuan bagi berbagai pihak yang memerlukan analisis laporan
keuangan. Secara umum dikatakan bahwa tujuan dari analisis laporan keuangan

adalah (Kasmir, 2016:92) :

1) Untuk mengetahui posisi keuangan perusahaan dalam satu periode
tertentu, baik harta, kewajiban dan modal maupun hasil usaha yang telah
dicapai selama beberapa periode.

2) Untuk mengetahui kelemahan dan kelebihan yang dimiliki oleh
perusahaan.

3) Untuk mengetahui langka-langkah perbaikan apa saja yang perlu

dilakukan kedepan yang berkaitan dengan posisi keuangan perusahaan.
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4) Untuk melakukan penilaian knerja manajemen ke depan apak perlu
penyegaran atau tidak karena sudah dianggap berhasil atau gagal.
5) Dapat juga digunakan sebagai pembanding dengan perusahaan sejenis
tentang hasil yang perusahaan tersebut capai.
2.2.3. Analisis Rasio Keuangan
Untuk menilai kondisi keuangan dan prestasi perusahaan, analisis laporan
keuangan memerlukan beberala tolak ukur. Tolak ukur yang biasa digunakan
adalah rasio atau indeks yang menghubungkan dua data keuangan satu dengan data
keuangan lainnya. Analisis dan interpretasi dari macam-macam rasio dapat
memberikan pandangan yang lebih jelas mengenai kondisi finalsial dan prestasi

perusahaan.

Menurut James C. van Horne dalam Kasmir (2016,93), rasio keuangan
merupakan indeks yang menggabungkan dua angka akuntansi dan diperoleh dengan
membagi satu angka dengan angka lainnya. Rasio keuangan digunakan untuk
mengevaluasi kondisi keuangan dan kinerja perusahaan. Dari hasil rasio keuangan

ini akan terlihat kesehatan perusahaan yang bersangkutan.

Sedangkan menurut Hanafi (2016:74) Rasio-rasio keuangan pada dasarnya
disusun dengan menggabungkan angka-angka didalam atau antara laporan laba-
rugi dan neraca. Rasio-rasio keuangan bisa dikelompokkan ke dalam lima macam
kategori, yaitu : rasio likuiditas, rasio profitabilitas, rasio aktivitas, rasio solvabilitas
dan rasio pasar. Kelima rasio tersebut ingin melihat prosepok dan risiko perusahaan
pada masa yang akan datang. Karena faktor prospek dalam rasio tersebut akan

mempengaruhi harapan investor terhadap perusahaan di masa yang akan datang.
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Teknik analisis rasio ini juga memiliki beberapa keterbatasan yang harus
disadari sewaktu penggunaannya agar tidak salah dalam menafsirkan. J. Fred
Weston dalam Kasmir (2016:103), menyebutkan kelemahan rasio keuangan adalah

sebagai berikut :

1. Data keuangan perusahaan disusun dari data akuntansi, dimana data
tersebut ditafsirkan dengan berbagai macam cara. Misalnya dari metode
penyusutan dan penilaian persediaan yang berbeda.

2. Prosedur pelaporan yang berbeda, dimana hal ini menyebabkan laba
yang dilaporkan berbeda pula.

3. Adanya kemungkinan manipulasi data. Artinya, dalam melakukan
input data, pihak penyusun tidak jujur dalam memasukkan angka-angka
ke laporan keuangan yang mereka buat. Akibatnya hasil perhitungan
rasio keuangan tidak menunjukkan hasil yang sesungguhnya.

4. Perlakuan pengeluaran untuk biaya-biaya antara satu perusahaan
dengan perusahaan lainnya berbeda.

5. Jika menggunakan tahun fiscal yang berbeda, maka artinya tahun fiskal

yang digunakan dapat berbeda-beda dan menghasilkan perbedaan hasil.

2.2.4.Profitabilitas
Menurut Sartono (2010:122) Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan
dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva maupun modal sendiri.
Profitabilitas suatu perusahaan dapat dinilai melalui berbagai cara tergantung pada

laba dan aset atau modal yang akan diperbandingkan satu dengan lainnya.
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Sedangkan menurut Wild, dkk (2005:39) profitabilitas merupakan tingkat
pengembalian atas investasi (return on investment) yang dilakukan oleh pemegang

saham, selain itu juga untuk mengukur pemanfaatan aktiva dan kinerja perusahaan.

Menurut Hanafi (2016:81) rasio profitabilitas adalah rasio yang mengukur
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan (profitabilitas) pada
tingkat penjualan, asset dan modal saham yang tertentu. Ada tiga rasio yang sering
dibicarakan, yaitu profit margin, earning per share (EPS), return on asset (ROA),
dan return on equity (ROE). Menurut Kasmir (2016:115) beberapa jenis rasio

profitabilitas adalah sebagai berikut:

1) Margin Laba (Profit Margin)

Rasio ini digunakan untuk mengukur margin laba atas penjualan. Untuk
mengukur rasio ini adalah dengan cara membandingkan laba bersih setelah

pajak dengan penjualan bersih.

2) Return on Asset (ROA) atau Return on investment (ROI)

Rasio ini menunjukkan hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan
dalam perusahaan. ROA juga merupakan suatu ukuran tentang efektivitas

manajemen dalam mengelola investasinya.

3) Return on equity (ROE)

Rasio ini mengukur laba bersih setelah pajak dengan moal sendiri. Rasio
ini sebenarnya lebih menunjukkan efisiensi penggunaan modal sendiri.
Semakin tinggi angka rasio, semakin baik. Artinya, posisi pemilik

perusahaan semakin kuat, demikian pula sebaliknya.
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4) Laba per Lembar Saham (Earning per share)
Rasio ini menunjukkan keberhasilan manajemen dalam mencapai
keuntungan bagi pemegang saham. rasio yang rendah berarti manajemen
belum berhasil memuaskan para pemegang saham, demikian pula
sebaliknya.
2.2.4.1. Return on Asset (ROA)
Menurut Hanafi (2016:81) return on asset adalah rasio yang mengukur
kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih berdasarkan tingkat asset

tertentu. ROA juga sering disebut sebagai return on investment (ROI).

Sedangkan menurut Kasmir (2016:115) return on asset adalah rasio yang
menunjukkan hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan.
ROA juga merupakan suatu ukuran tentang efektivitas manajemen dalam

mengelola investasinya.
Rumus untuk menghitung return on assets (ROA) adalah sebagai berikut:

Earning After Tax
ROA =
Total Assets

Return on asset dapat dihitung dengan cara laba bersih setelah pajak yang
dibagi dengan total asset. Semakin besar ROA menunjukkan kinerja perusahaan
semakin baik, Karena tingkat kembalian saham semakin besar. Sehingga dapat

menarik investor untuk menempatkan investasinya pada perusahaan tersebut.
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2.2.4.2. Return On Equity (ROE)

Menurut Kasmir (2016:115) return on equity (ROE) adalah rasio yang
mengukur laba bersih setelah pajak dengan moal sendiri. Rasio ini sebenarnya lebih
menunjukkan efisiensi penggunaan modal sendiri. Semakin tinggi angka rasio,
seakin baik. Artinya, posisi pemilik perusahaan semakin kuat, demikian pula

sebaliknya.

Sedangkan menurut Hanafi (2016:82) return on equity (ROE) mengukur
kemampuan perusahaan menghasilkan laba berdasarkan modal saham tertentu.
Rasio ini merupakan ukuruan profitabilitas dari sudut pandang pemegang saham.

rasio ROE bisa dihitung sebagai berikut :

Laba Bersih

. Modal Saham

Meskipun return on equity ini mengukur laba dari sudut pandang pemegang
saham, rasio ini tidak memperhitungkan dividend ataupun capital gain untuk
pemegang saham. karena itu rasio ini bukan pengukur return pemegang saham yang
sebenarnya. Return on equity dipengaruhi oleh return on asset dan tingkat leverage

keuangan perusahaan.

2.2.4.3. Earning Per Share (EPS)
Menurut Kasmir (2016:115) earning per share (EPS) merupakan rasio yang
menunjukkan keberhasilan manajemen dalam mencapai keuntungan bagi
pemegang saham. rasio yang rendah berarti manajemen belum berhasil memuaskan

para pemegang saham, demikian pula sebaliknya.
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Earning per share (EPS ) dapat dihitung melalui dirumuskan sebagai

berikut : (Kasmir, 2016: 139)

Earning After Tax

EPS =
Rata — rata tertimbang jumlah saham yang beredar

Earning per share (EPS) adalah tolak ukur perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan per lembar saham bagi investornya. Semakin besar tingkat kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan per lembar saham bagi pemiliknya,
maka hal ini akan mempengaruhi harga saham perusahaan, demikian pula
sebaliknya. Dengan demikian earning per share (EPS) akan berpengaruh positif

terhadap harga saham.

2.2.5.Likuiditas

Rasio likuiditas mengukur kemampuan likuiditas jangka pendek perusahaan
dengan melihat besarnya aktiva lancar relatif terhadap utang lancarnya. Utang
dalam hal ini merupakan kewajiban perusahaan (Hanafi, 2016:37). Meskipun rasio
ini tidak membahas tentang solvabilitas (kewajiban jangka panjang), dan biasanya
relative tidak penting dibang rasio solvabilitas, tetapi rasio likuiditas yang buruk
dalam jangka panjang akan mempengaruhi rasio solvabilitas perusahaan. (Hanafi,

2016:75)

Fred Weston dalam Kasmir (2016:110) menyebutkan bahwa rasio likuiditas
(liquidity ratio) merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan
memenuhi kewajiiban (utang) jangka pendek. Artinya, apabila perusahaan ditagih,
maka akan mampu untuk memenuhi (membayar) utang tersebut. Terutama utang

yang sudah jatuh tempo.
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Dua rasio likuiditas jangka pendek yang sering digunakan adalah rasio lancar

(current ratio) dan rasio cepat (quick ratio).

a. Rasio Lancar (Current ratio)

Menurut Hanafi (2015:37) rasio lancar adalah rasio yang mengukur
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek (jatuh
tempo kurang dari satu tahun) dengan menggunakan aktiva lancar. Rasio

lancar dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut :

. Aktiva Lancar
Rasio Lancar (CR) =

Hutang Lancar

Rasio yang rendah menunjukkan risiko likuiditas yang tinggi, sedangkan
rasio lancar yang tinggi menunjukkan adanya kelebihan aktiva lancar, yang
akan mempunyai pengaruh yang tidak baik terhadap profitabilitas
perusahaan. Aktiva lancar secara umum akan menghasilkan return yang lebih

rendah daripada aktiva tetap.

b. Rasio Cepat (Quick Raatio)

Letak perbedaan rasio cepat (quick ratio) yakni mengeluarkan persediaan
dari komponen aktiva lancar. Dari tiga komponen aktiva lancar (kas, piutang
dagang, dan persediaan), persediaan biasanya dianggap asset yang paling
tidak likuid. Untuk mengubah persediaan menjadi kas, waktu yang diperlukan
lebih lama (dibandingkan piutang dagang). Disamping itu, tingkat ketidak-
pastiannya, termasuk kemungkinan nilai persediaan turun karena produk

rusak atau kualitas menurun juga lebih tinggi. Dengan alasan semacam itu,
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persediaan dikeluarkan dari perhitungan rasio lancar. Rasio cepat dapat

dihitung dengan rumus sebagai berikut : (Hanafi, 2015:38)

Aktiva Lancar — Persediaan

Rasio Cepat (QR) = Hutang Lancar

2.2.6. Dividend Per Share (DPS)

Menurut Weston dan Copeland dalam penelitian Nuvrian (2015:5)
menyatakan bahwa Dividend per share merupakan total semua dividend tunai yang
dibagikan kepada pemegang saham dibandingkan dengan jumlah saham yang
beredar. Besarnya jumlah dividend yang diperoleh oleh investor untuk per lembar
saham yang dimiliki dapat dilihat dalam rasio Dividend per share (DPS). Adapun

rumus untuk menghitung DPS adalah sebagai berikut :

Dividend Tunai
DPS

4 Jumlah Saham yang Beredar

2.2.7.Harga Saham
Saham menurut Hanafi (2015:124) merupakan bukti kepemilikan.
Seseorang yang mempunyai saham suatu perusahaan berarti dia memiliki

perusahaan tersebut dan berhak atas dividend, jika dividend tersebut dibayarkan.

Pada dasarnya harga saham ditentukan oleh interkasi antara permintaan dan
penawaran. Jika ada perubahan persepsi investor secara menyeluruh, maka harga
saham suatu perusahaan bisa berubah, baik akan naik atau turun. Tidak ada investor

yang secara individu mampu mempengaruhi harga saham perusahaan, sehingga
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investor tidak dapat memperoleh keuntungan secara terus menerus. (Sartono,

2010:40)

Menurut Halim (2005: 16) harga saham dapat dibedakan menjadi tiga, yaitu:

a) Harga Nominal / Nilai Pari (Par Value)

Nilai yang ditetapkan oleh emiten untuk menilai setiap lembar
saham yang dikeluarkannya. Besarnya harga nominal ini tergantung dari
keinginan emiten.

b) Harga Perdana

Harga sebelum saham tersebut dicatatkan di bursa efe, merupakan
harga jual dari penjamin emisi kepada investor. Besarnya harga Perdana
ini tergantungpada kesepakatan antara emiten dan penjamin emisi.

c) Harga Pasar

Harga pasar adalah harga jual dari investor yang satu dengan
investor yang lain. Harga ini terjadi setelah saham dicatatkan di bursa

efek.

2.2.8. Kajian Integrasi Keislaman

2.2.8.1.Profitabilitas

Profitabilitas menurut pendapat ulama fikih adalah pertambahan
modal pokok perdagangan atau bias dikatan nilai yang timbul karena
barter atau ekspansi perniagaan, Syahatah dalam Wijayanti

(2013:58).
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Profitabilitas erat kaitannya dengan pendapatan, oleh karena itu
untuk memperoleh pendapatan harus berdasar pada prinsip-prinsip
Islam, yaitu dengan cara yang halal, baik dan jelas perolehannya serta

tidak mengandung unsur yang dilarang dalam syariat Islam.

Dalam Islam, pengambilan laba (profitabilitas) diperbolehkan
dalam berniaga / berbisnis. Hal ini dianjurkan karena demi menjaga
ummat manusia agar tidak memakan harta sesamanya dengan cara

yang batil. Seperti firman Allah SWT pada Q.S An-Nisa ayat 29 :
Kl 15 55 Lty 0 512 5550 o ) ol K KT L BE 90 . 0 g1
ey & 2 g

“Hai orang-orang yang beriman, janganlah kamu memakan
harta sesamamu dengan jalan yang batil, kecuali dengan jalan
perniagaan atas dasar suka sama suka diaantara kamu. Dan
janganlah kamu membunuh dirimu sendiri. Sesungguhnya Allah
adalah Dzat yang Maha Penyayang kepadamu (29).”

2.2.8.2.Likuiditas

Likuiditas secara umum berarti pemenuhan utang jangka
pendek oleh perusahaan. Dalam Islam tidak melarang hutang piutang,
bahkan memberikan hutang dianjurkan karena dapat membantu
sesama. Islam hanya memperjelas bagaimana mekanisme hutang
piutang agar berjalan dengan adil, dengan menghadirkan saksi serta
dokumentasi. Hal ini dilakukan agar pihak-pihak yang terlibat hutang

merasa sama sama adil di sisi Allah, lebih menguatkan persaksian dan
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tidak menimbulkan perpecahan dikemudian hari. Sesuai dengan Q.S

Al-Bagarah Ayat 283 :
20 .‘w.‘ ‘."Jg, .’0/ S, wlz 4 2 2 4 - ’0
G A s 1 oyl (ol 6 Ve ki ol o6 L 83 WK 5 e Je 48Tl
e 515 ey 2005 4406 2T 46 G 153N G Y

“Jika kamu dalam perjalanan ( dan bermuammalah secara
tidak tunai) sedang kamu tidak memperoleh seorangpenulis, maka
hendaklah ada barang tanggungan yang dipegang (oleh yang
berpiutang). Akan tetapi jika sebagian kamu mempercayai sebagian
yang lain,maka hendaklah yang dipercayai itu menunaikan
amanatnya (hutangnya) dan hendaklah ia bertakwa kepada Allah
Tubhannya; dan janganlah kamu (para saksi) menyembunyikan
persaksian. Dan barang siapa yang menyembunyikannya, maka
sesungguhnya ia adalah orang yang berdosa hatinya; dan Allah
maha mengetahui apa yang kamu kerjakan”.

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG
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2.3. Kerangka Konseptual
Dalam penelitian ini, peneliti memiliki kerangka konseptual untuk
memepermudah pembaca untuk memahami. Adapun kerangka konseptualnya

adalah sebagai berikut :

Profitabilitas

ROA
(X1.1)

ROE
(X1.2)

H.3
H.1
EPS
(X1.3)
H.4
H.5
Likuiditas
H.2

CR (X.2)

Keterangan :

H.1 : Pengaruh rasio profitabilitas terhadap harga saham.
H.2 : Pengaruh rasio likuiditas terhadap harga saham.
H.3 : Pengaruh dividend per share (DPS) terhadap harga saham.

H.4 : Dividend per share (DPS) sebagai variable moderasi hubungan antara

rasio profitabilitas terhadap harga saham.

H.5 : Dividend per share (DPS) sebagai variable moderasi hubungan antara rasio

likuiditas terhadap harga saham.
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2.4.Hipotesis
2.4.1. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Harga Saham

Rasio profitabilitas adalah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan keuntungan pada tingkat penjualan, asset dan modal saham
yang tertentu. Semakin tinggi rasio profitabilitas ini menunjukkan kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan semakin baik (Hanafi, 2016:81).
Indikator yang digunakan untuk mengukur rasio profitabilitas adalah return on

asset (ROA), return on equity (ROE) dan earning per share (EPS).

Menurut Lestari dan Sugiharto (2007: 196) dalam Rinati (2010:6) Return
on asset (ROA) adalah rasio yang digunakan untuk mengukur keuntungan bersih
yang diperoleh dari penggunaan aktiva. Dengan kata lain, semakin tinggi rasio ini
maka semakin baik produktivitas asset dalam memperoleh keuntungan bersih. Hal
ini selanjutnya akan meningkatkan daya tarik perusahaan kepada investor.
Peningkatan daya tarik perusahaan menjadikan perusahaan tersebut makin diminati
investor, karena tingkat pengembalian akan semakin besar. Hal ini juga akan
berdampak bahwa harga saham dari perusahaan tersebut di Pasar Modal juga akan
semakin meningkat, sehingga ROA akan berpengaruh terhadap harga saham

perusahaan.

Menurut Riyadi (2006: 155) dalam Rinati (2010:7) Return On Equity (ROE)
adalah perbandingan antara laba bersih dengan modal (modal inti) perusahaan.
Rasio ini menunjukkan tingkat persentase yang dapat dihasilkan. ROE sangat

penting bagi para pemegang saham dan calon investor, karena ROE yang tinggi



41

berarti para pemegang saham akan memperoleh dividen yang tinggi pula dan

kenaikan ROE akan menyebabkan kenaikan harga saham.

Husnan (2001:317) dalam Riski Dwi Subagja (2015) mengatakan jika
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba meningkat, maka harga saham
akan meningkat. Dengan meningkatnya harga saham perusahaan, maka return
saham yang akan diperoleh investor juga akan semakin tinggi, jika nilai earning
per share naik maka harga saham mengalami kenaikan, return sahamnya juga

mengalami kenaikan.

Hasil penelitian Fadila (2010) menyatakan bahwa rasio profitabilitas return
on asset, return on equity dan earning per share berpengaruh signifikan terhadap
harga saham. selain itu, penelitian Ircham, dkk (2014) yang meneliti tentang
pengaruh struktur modal dan profitabilitas terhadap harga saham dimana return on
equity dan earning per share sebagai indikator variabel profitabilitas juga
menunjukkan hasil yang signifikan terhadap harga saham. Penelitian Hutami
(2012) yang juga menyatakan bahwa variabel profitabilitas return on equity
berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Pengaruh positif rasio profitabilitas
terhadap harga saham juga dibuktikan oleh penelitian Fahlevi (2011) dimana
variabel profitabilitas return on asset memiliki pengaruh yang signifikan terhadap

harga saham.

H.1 : Semakin tinggi tingkat rasio profitabilitas yang diukur dengan

menggunakan return on asset (ROA), return on equity (ROE) dan
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earning per share (EPS) maka semakin tinggi pula harga saham suatu

perusahaan.

2.4.2. Pengaruh Likuiditas Terhadap Harga Saham

Teori yang dikemukakan Brigham dan Houston (2006) dalam Anjas
Kusumadewi (2015:8) bahwa harga saham kemungkinan akan tinggi sesuai yang
diperkirakan jika nilai dari rasio likuiditas, manajemen aset, manajemen utang dan
rasio profitabilitas terlihat baik dan kondisi tersebut berjalan terus secara stabil. Jika
current ratio baik maka kemampuan perusahaan akan semakin baik dalam
mencukupi hutang jangka pendeknya dan terhindar dari masalah likuiditas. Hal
itulah yang akhirnya membuat investor tertarik dan berakibat pada naiknya harga

saham

Hasil penelitian Fahlevi (2011) mengatakan bahwa variabel rasio likuiditas

yang diukur dengan current ratio berpengaruh signifikan terhadap harga saham.

H.2 : Semakin tinggi rasio likuiditas yang diukur dengan menggunakan

current ratio, maka semakin tinggi pula harga saham suatu perusahaan.

2.4.3. Pengaruh Dividend Per Share (DPS) Terhadap Harga Saham

Menurut Weston dan Copeland dalam penelitian Nuvrian (2015:5)
menyatakan bahwa dividend per share merupakan total semua dividend tunai yang
dibagikan kepada pemegang saham dibandingkan dengan jumlah saham yang
beredar. DPS yang tinggi mencerminkan perusahaan memiliki prospek yang baik

karena hal ini akan menarik investor untuk membeli saham perusahaan tersebut.
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Penelitian Noviasari (2013) yang meneliti pengaruh dividend per share dan
earning per share terhadap harga saham membuktikan bahwa secara simultan dan
parsial, dividend per share dan earning per share sama-sama berpengaruh

signifikan terhadap harga saham.

Namun Intan (2009) yang menyatakan bahwa dividend per share tidak
berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham. Selain itu penelitian yang
dilakukan Febriano, dkk (2015) juga membuktikan bahwa dividend per share tidak
berpengaruh positif terhadap harga saham. Hal ini juga diperkuat oleh penelitian
Nuvrian (2015) menyatakan bahwa tidak ada pengaruh signifikan antara dividend

per share terhadap harga saham.

H.3: Semakin tinggi nilai dividend per share tidak berpengaruh pada harga

saham suatu perusahaan.

2.4.4. Dividend Per Share Sebagai Variabel Moderasi dalam Hubungan antara
Profitabilitas Terhadap Harga Saham

Menurut Weston dan Copeland dalam penelitian Nuvrian (2015:5)
menyatakan bahwa dividend per share merupakan total semua dividend tunai yang
dibagikan kepada pemegang saham dibandingkan dengan jumlah saham yang
beredar. DPS yang tinggi mencerminkan perusahaan memiliki tingkat profitabilitas
yang baik, karena perusahaan akan membagikan dividen kepada investor ketika

perusahaan tersebut mendapatkan keuntungan (profit).

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Yanti dan Suryanawa (2013)

menyatakan bahwa secara parsial, DPS mampu mempengaruhi harga saham secara
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signifikan. Namun DPS tidak dapat memoderasi hubungan antara EPS terhadap

harga saham. Jadi hipotesis peneliti adalah sebagai berikut :

H.4 : Tinggi rendahnya Dividend per share (DPS) tidak dapat memoderasi

rasio profitabilitas terhadap harga saham.

2.4.5. Dividend Per Share Sebagai Variabel Moderasi dalam Hubungan Likuiditas
Terhadap Harga Saham

Dividend per share merupakan total semua dividend tunai yang dibagikan
kepada pemegang saham dibandingkan dengan jumlah saham yang beredar
(Weston dan Copeland dalam penelitian Nuvrian, 2015:5). DPS yang tinggi
mencerminkan perusahaan memiliki prospek yang baik karena hal ini akan menarik
investor untuk membeli saham perusahaan tersebut. Hal ini juga yang akan
mencerminkan bagaimana perusahaan melunasi hutang jangka pendeknya. Jika
dividend per share saja bisa tinggi, maka kemungkinan perusahaan mampu untuk
melunasi hutang jangka pendek ( likuiditas ). Faktor-faktor inilah yang

mempengaruhi pergerakan harga saham suatu perusahaan.

H.5 : Tinggi rendahnya Dividend per share (DPS) dapat memoderasi

hubungan likuiditas terhadap harga saham

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG



BAB 111
METODE PENELITIAN

3.1.Jenis dan Pendekatan Penelitian

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan menggunakan alat
statistik dan pengujian hipotesis. Penelitian kuantitatif adalah penelitian yang
pemecahan masalahnya dengan menggunakan data empiris. Dari segi pendekatan,
penelitian kuantitatif menjelaskan penyebab fenomena sosial melalui pengukuran

objektif dan analisis numerikal (Machfudz, 2014:20)

3.2. Lokasi Penelitian
Penelitian ini berlokasi di Galeri Investasi Bursa Efek Indonesia Fakultas
Ekonomi, Universitas Islam Negeri Maulana Malik Ibrahim Malang, Jalan

Gajayana Nomor 50, Kota Malang.

3.3. Populasi dan Sampel Penelitian

Populasi dari penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan yang tergabung
dalam indeks LQ 45 pada peride Februari — Juli 2017. Perusahaan yang tergabung
dalam indeks LQ 45 berjumlah 45 perusahaan (emiten). Berikut adalah tabel

perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45 periode Februari — Juli 2017 :

45
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Populasi Penelitian
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Nomor Kode Nama Perusahaan
Perusahaan
1 AALLI PT Astra Agro Lestari Tbk
2 ADHI PT Adhi Karya (Persero) Tbk
3 ADRO PT Adaro Energy Thk
4 AKRA PT AKR Corporindo
5 ANTM PT Aneka Tambang (Persero) Tbk
6 ASII PT Astra International Thk
7 ASRI PT Alam Sutera Realty Tbk
8 BBCA PT Bank Central Asia Tbhk
9 BBNI PT Bank Negara Indonesia Thk
10 BBRI PT Bank Rakyat Indonesia Thk
11 BBTN PT Bank Tabungan Negara Tbk
12 BMRI PT Bank Mandiri Thk
13 BSDE PT Bumi Serpong Damai Thk
14 BUMI PT Bumi Resources Tbk
15 CPIN PT Charoen Pokphand Indonesia Thk
16 ELSA PT Elnusa Tbk
17 EXCL PT XL Axiata Thk
18 GGRM PT Gudang Garam Thbk
19 HSMP PT HM Sampoerna Tbhk
20 ICBP PT Indofood CBP Sukses Makmur Thk
21 INCO PT Vale Indonesia Thk
22 INDF PT Indofood Sukses Makmur Thk
23 INTP PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk
24 JSMR PT Jasa Marga Thk
25 KLBF PT Kalbe Farma Tbhk
26 LPKR PT Lippo Karawaci Tbk
27 LPPF PT Matahari Department Store Thk
28 LSIP PT PP London Sumatra Indonesia Thk
29 MNCN PT Media Nusantara Citra Thk
30 MYRX PT Hanson International Tbk
31 PGAS PT Perusahaan Gas Negara Thk




47

32 PPRO PT PP Properti Tbk

33 PTBA PT Tambang Batubara Bukit Asam Tbhk
34 PTPP PT PP (Persero) Tbk

35 PWON PT Pakuwon Jati Tbk

36 SCMA PT Surya Citra Media Tbk

37 SMGR PT Semen Indonesia (Persero) Tbk
38 SMRA PT Summarecon Agung Thk

39 SRIL PT Sri Rejeki Isman Tbhk

40 SSMS PT Sawit Sumbermas Sarana Tbhk
41 TLKM PT Telekomunikasi Indonesia Tbhk
42 UNTR PT United Tractors Tbk

43 UNVR PT Unilever Indonesia Thk

44 WIKA PT Wijaya Karya (Persero) Thk

45 WSKT PT Waskita Karya (Persero) Thk

Sedangkan sampel yang digunakan untuk penelitian ini adalah perusahaan-

perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45 pada periode Februari — Juli 2017

yang memiliki data lengkap terkait dengan variabel-variabel penelitian, yang

selengkapnya dijelaskan pada teknik pengambilan sampel.

3.4.Teknik Pengambilan Sampel

Teknik pengambilan sampel yang dilakukan oleh peneliti ialah menggunakan

purposive sampling, dengan tujuan untuk memperoleh data secara representative

berdasarkan kriteria yang telah ditentukan. Adapun teknik purposive sampling

merupakan salah satu teknik pengambilan sampel non probabilitas, dimana teknik

ini memilih anggota sampel tertentu yang disengaja oleh peneliti, karena hanya

sampel tersebut saja yang mewakili atau dapat memberikan informasi untuk

menjawab masalah penelitian (Indrawati, 2015:170).
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Tabel Kriteria Pengambilan Sampel Penelitian

kepada investor selama periode penelitian

Nomor Kriteria Jumlah Sampel

1 Perusahaan yang tergabung dalam indeks 45
LQ 45 selama periode Februari — Juli 2017

2 Perusahaan yang mampu menghasilkan 45
keuntungan / laba (profitabilitas) selama
periode penelitian

3 Perusahaan yang mampu membayar hutang 45
jangka  pendeknya selama  periode
penelitian

4 Perusahaan yang memiliki data harga 45
saham selama periode penelitian

5 Perusahaan yang membayarkan dividen 7

Dari kriteria pengambilan sampel diatas, didapatkan tujuh sampel

perusahaan, antara lain :

Tabel 3.5

Tabel Sampel penelitian

Nomor Kode Perusahaan Nama Perusahaan
1 ADRO PT Adaro Energy Tbk
2 AKRA PT AKR Corporindo
3 ASII PT Astra International Thk
4 BBCA PT Bank Central Asia Tbk
5 SCMA PT Surya Citra Media Tbk
6 UNTR PT United Tractors Tbhk
7 UNVR PT Unilever Indonesia Thk

Sesuai kriteria pengambilan sampel, total sampel penelitian ini berjumlah

tujuh perusahaan. Yang mana perusahaan-perusahaan tersebut memiliki semua data
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yang terkait dengan penelitian. Perusahaan yang tidak termasuk dalam sampel rata-
rata terkendala di poin kelima, yakni tidak membayarkan dividen kepada investor

selama periode penelitian.

3.5. Data dan Jenis Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data
sekunder yang digunakan berupa laporan keuangan tahunan perusahaan yang
terdaftar di Indeks LQ-45. Data—data yang diperlukan antara lain adalah data harga
saham perusahaan dan laporan keuangan tahunan perusahaan diperoleh dari annual

report di website resmi perusahaan dan Indonesia Stock Exchange (IDX).

3.6. Teknik Pengumpulan Data

Untuk memperoleh data yang dibutuhkan dalam penelitian ini, peneliti
menggunakan metode dokumentasi, yakni dengan mengumpulkan data laporan
keuangan dan harga saham tiap perusahaan yang didapatkan dari berbagai sumber,
antara lain data yang tercatat di annual report website resmi perusahaan dan
website Indonesia Stock Exchange (IDX).
3.7. Definisi Operasional Variabel

3.7.1.  Variabel Independen

Variabel independen adalah variabel yang seing disebut sebagai variabel
bebas dimana variabel tersebut dapat mempengaruhi atau menyebabkan
perubahanya variabel terikat (dependen). Dalam penelitian ini, variabel independen
yang digunakan adalah rasio profitabilitas dan rasio likuiditas.

Menurut Kasmir (2016:115) rasio profitabilitas adalah rasio yang mengukur

tingkat perusahaan untuk menghasilkan profit atau keuntungan di suatu periode
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tertentu. Ada 4 jenis rasio profitabilitas, namun peneliti menggunakan 3 indikator
untuk mengukur rasio profitabilitas, yakni return on asset (ROA), return on equity
(ROE) dan earning per share (EPS). Penjelasan indikator-indikator untuk
menghitung besarnya rasio profitabilitas adalah sebagai berikut :

1. Return on Asset (ROA)

Menurut Hanafi (2016:81) return on asset adalah rasio yang mengukur
kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih berdasarkan tingkat asset

tertentu.

Menurut Lestari dan Sugiharto (2007: 196) dalam Rinati (2010:6) return on
asset (ROA) adalah rasio yang digunakan untuk mengukur keuntungan bersih
yang diperoleh dari penggunaan aktiva. Dengan kata lain, semakin tinggi rasio
ini maka semakin baik produktivitas asset dalam memperoleh keuntungan
bersih. Hal ini selanjutnya akan meningkatkan daya tarik perusahaan kepada
investor. Peningkatan daya tarik perusahaan menjadikan perusahaan tersebut
makin diminati investor, karena tingkat pengembalian akan semakin besar. Hal
ini juga akan berdampak bahwa harga saham dari perusahaan tersebut di Pasar
Modal juga akan semakin meningkat, sehingga ROA akan berpengaruh

terhadap harga saham perusahaan.

Untuk menghitung return on asset (ROA) dapat digunakan rumus sebagai

berikut :

Earning After Tax
ROA =
Total Assets
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2. Return On Equity (ROE)

Menurut Hanafi (2016:82) return on equity (ROE) mengukur kemampuan
perusahaan menghasilkan laba berdasarkan modal saham tertentu. Sedangkan
menurut Riyadi (2006: 155) dalam Rinati (2010:7) return on equity (ROE) adalah
perbandingan antara laba bersih dengan modal (modal inti) perusahaan. Rasio ini
menunjukkan tingkat persentase yang dapat dihasilkan. ROE sangat penting bagi
para pemegang saham dan calon investor, karena ROE yang tinggi berarti para
pemegang saham akan memperoleh dividen yang tinggi pula dan kenaikan ROE
akan menyebabkan kenaikan harga saham. Rasio ini merupakan ukuruan
profitabilitas dari sudut pandang pemegang saham. rasio ROE bisa dihitung sebagai

berikut :

Laba Bersih

3§ Modal Saham

3. Earning Per Share (EPS)

Earning per share (EPS) adalah tolak ukur perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan per lembar saham bagi investornya. Semakin besar tingkat
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan per lembar saham
bagi pemiliknya, maka hal ini akan mempengaruhi harga saham perusahaan,
demikian pula sebaliknya. Dengan demikian earning per share (EPS) akan

berpengaruh positif terhadap harga saham.

Earning per share (EPS) dapat dihitung melalui rumus sebagai berikut :

(Kasmir, 2016: 139)



52

Earning After Tax

EPS =
Rata — rata tertimbang jumlah saham yang beredar

Sedangkan rasio likuiditas adalah rasio yang mengukur kemampuan
likuiditas jangka pendek perusahaan dengan melihat besarnya aktiva lancar relative
terhadap utang lancarnya. Utang dalam hal ini merupakan kewajjiban perusahaan
(Hanafi, 2016:37). Rasio likuiditas biansanya diuur dengan rasio lancar (current
ratio) dan rasio cepat (quick ratio). Namun dalam penelitian ini, peneliti
menggunakan indikator rasio lancar (current ratio) untuk menentukan besarnya
rasio likuiditas. Penjelasan mengenai rasio lancar (current ratio) adalah sebagai

berikut :

1. Rasio Lancar (Current Ratio)

Menurut Hanafi (2015:37) rasio lancar adalah rasio yang mengukur
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek (jauh

tempo kurang dari satu tahun) dengan menggunakan aktiva lancar.

Rasio lancar dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut :

Aktiva Lancar

Rasio Lancar (CR) = Hutang Lancar

Teori yang dikemukakan Brigham dan Houston (2006) dalam Anjas
Kusumadewi (2015:8) bahwa Harga Saham kemungkinan akan tinggi
sesuai yang diperkirakan jika nilai dari rasio likuiditas, manajemen aset,
manajemen utang dan rasio profitabilitas terlihat baik dan kondisi tersebut

berjalan terus secara stabil. Jika Current Ratio baik maka kemampuan
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perusahaan akan semakin baik dalam mencukupi hutang jangka pendeknya

dan terhindar dari masalah likuiditas. Hal itulah yang akhirnya membuat

investor tertarik dan berakibat pada naiknya harga saham.

Adapun penjabaran operasionalisasi variabel dapat dilihat pada tabel

berikut:
Tabel 3.7
Tabel Operasionalisasi Variabel

Variabel Indikator Rujukan
Rasio
Profitabilitas BEGae= . L Kasmir, 2016:115
(Xl) Totrﬁf;set

. ROE =

" Total Equity

ERE=

EAT
Rata—rata Tertimbang Jumlah Saham Beredar

Hanafi, 2016:82

Kasmir, 2016:139

Rasio . Current Ratio (CR) = 2xivaLancar Hanafi, 2015:37
Likuiditas (X2) g Ty

Dividend Per | 5 pps=__ DividenTunai Nuvrian, 2015:5
Share / DPS Jumlah Saham Beredar

(M)

Harga Saham | Harga Saham adalah harga rata-rata | Halim, 2005:16
(Y) penutupan saham perusahaan setiap tahun

3.8.Analisis Data

3.8.1. Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas

Menurut Aisyah (2015:14) uji normalitas bertujuan untuk emnguji

apakah dalam model regresi, varibel pengganggu atau residual memiliki

distribusi normal. Seperti diketahui, uji t dan F mengasumsikan bahwa nilai

residual mengikuti distribusi normal. Kalua sampai asumsi ini dilanggar,

berarti uji statistik menjadi tidak valid untuk jumlah sampel kecil.
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Menurut Ghozali (2009) dalam Aisyah (2015:15) Uji normalitas
dilakukan deengan uji statistik menggunakan uji non parametrik
Kolmogorov -Smirnov (K-S). jika nilai signifikasi Kolmogorov -Smirnov >

0,05 maka dinyatakan data terdistribusi normal.

b. Multikolinearitas

Uji Multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen).
Dalam model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara
variabel bebas. Uji mulitikolienaritas dilakukan dengan melihat nilai
tolerance dan variance inflation factor (VIF) dari hasil analisis dengan

menggunakan SPSS (Aisyah, 2015:22)

C. Heteroskedastisitas

Menurut Ghozali (2009) dalam Aisyah (2015:25) Uji heteroskidastisitas
bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi kesamaan
varian dari residual pengamatan satu ke pengamatan lainnya. Hal ini
dimaksudkan bahwa varian pengganggu tidak berbeda dari satu observasi
lainnya atau memiliki varian yang sama. Jika varian tersebut residual satu

pengamatan ke pengamatan lainnya tetap maka disebut homokedastisitas.

d. Uji Autokorelasi
Menurut Tony Wikaya (2009) dalam Aisyah (2015:29), uji autokorelasi

bertujuan untuk menguji apakah model regresi linier ada korelasi antara
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kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada

periode sebelumnya (t-1).

Menurut Gujarati (2006) dalam Aisyah (2015:30) untuk memeriksa
adanya autokorelasi bisaanyadilakukan uji statistik Durbin Watson (DW)
dengan rumus sebagai berikut :

_-w

d =

Dimana :

U; = Residual dari persamaan periode I, sama dengan nilai Y1-Y, atau

deviasi nilai observasi dari nilai peramalan.
Ui.1 = Residual dari persamaan regresi periode i-1, sebelum periode i

Durbin Watson telah menetapkan atas atas (dy) dan batas bawah (d).
Durbin Watson mentabelkan nilai du dan di untuk taraf nyata 5% dan 1%
yang selanjutnya dikenal dengan Tabel Durbin Watson. Selanjutnya Durbin

dan Watson juga telah menetapkan kaidah keputusan sebagai berikut :

Tabel 3.8
Tabel Durbin-Watson

Range Keputusan
0<dw<dl Terjadi masalah autokorelasi yang positif
dl <dw < du Ada autokorelasi positif tetapi lemah, dimana

perbaikan akan lebih baik

du < dw < 4-du Tidak ada masalah autokorelasi
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4-du < dw < 4-dl Masalah autokorelasi lemah, dimana dengan
perbaikan akan lebih baik

4-dl < d Masalah autokorelasi serius

Kriteria pengambilan keputusan bebas autokorelasi juga dapat
dilakukan dengan cara melihat nilai Durbin Watson, dimana jika nilai dw
dekat dengan 2, maka asumsi tidak terjadi autokorelasi terpenuhi.

Uji Hipotesis
a. Uji Parsial atau Uji-t (t-test)

Uji ini dilakukan untuk mengetahui apakah variabel independen secara
parsial berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen.
Signifikan berarti pengaruh yang terjadi dapat berlaku untuk populasi (dapat
digeneralisasikan). Dimana kriteria pengujian uji-t ini adalah
membandingkan antara t hitung dengan tingkat t tabel, sehingga Ha akan
diterima apabila nilai t hitung > t tabel. Apabila tingkat sig-t secara statistik
nilai t < o = 5%, maka hipotesis penelitian ini didukung, artinya secara
parsial variabel bebas tersebut berpengaruh secara signifikan terhadap
variabel terikat. Sebaliknya, apabila tingkat signifikan secara statisik nilai t
> o = 5%, maka hipotesis penelitian tidak didukung, artinya secara parsial
variabel bebas tersebut tidak berpengaruh secara signifikan terhadap

variabel terikat (Priyatno, 2010 dalam Noviasari, 2013:54).

Uji Analisis Regresi Moderasi Berganda (MRA)
Analisis regeresi berganda merupakan salah satu teknis analissis
data dalam statistika yang seringkali digunakan dalam mengkaji hubungan

antara beberapa variabel dan meramal suatu variabel. Analisis berganda
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adalah hubungan secara linier antara dua atau lebih variabel bebas

(independen) (X) dengan variabel terikat (dependen) (Y) (Aisyah, 2015:

93).

Menurut Ghozali (2016?:219) variabel moderasi merupakan
variabel independen yang memperkuat atau memperlemah hubungan
variabel independen lainnya terhadap variabel dependen. Berikut adalah
pengelompokkan variabel moderasi :

1. Quasi Moderator : berpengaruh terhadap variabel dependen (Y) dan
ketika berinteraksi dengan variabel independen (X) lainnya, ia juga
berpengaruh terhadap variabel dependen ().

2. Holmogizer Moderator : Tidak berpengaruh terhadap variabel dependen
(YY) dan ketika berinteraksi dengan variabel independen (X) lainnya, ia
juga tidak berpengaruh terhadap variabel dependen ().

3. Pure Moderator : Tidak berpengaruh terhadap variabel dependen (),
namun ketika berinteraksi dengan variabel independen (X) lainnya, ia
berpengaruh terhadap variabel dependen ().

Data yang dikumpulkan kemudian akan dianalisis dengan regresi

linier berganda dengan persamaanya sebagai berikut :

Y = o+ BiXi+ BaXot BaXs + BaXat B1X1. M1+ B2X2.M1+ BsX3.M1 +

BaX4.M1+ €

Keterangan :

A . Konstanta
B1- Pa . Koefisien Regresi
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X1 : Return on Aset (ROA)

X2 . Return on Equity (ROE)

X3 . Earning Per Share (EPS)

Xa . Current Ratio (CR)

M . Dividend Per Share (DPS)

X1.M . Interaksi antara Return on Aset (ROA) dengan Dividend
Per Share (DPS)

X2.M . Interaksi antara Return on Equity (ROE) dengan Dividend
Per Share (DPS)

X3.M . Interaksi antara Debt to Equity Ratio (DER) dengan
Dividend Per Share (DPS)

X4.M . Interaksi antara Debt to Asset Ratio (DAR) dengan
Dividend Per Share (DPS)

Y . Harga Saham Perusahaan Telekomunikasi

E . Eror Term, yaitu tingkat kesalahan penduga dalam
penelitian

Uji interaksi atau sering disebut dengan Moderated Regression
Analysis (MRA) merupakan aplikasi khusus regresi linier berganda dimana
dalam persamaan regresinya mengandung unsur interaksi (perkalian dua
atau lebih variabel independen). Variabel perkalian antara Return on Asset
(ROA) (X1), Return on Equity (ROE) (Xz2), Earning Per Share (EPS) (Xa),
Current Ratio (CR) (X4) dan Divivdend Per Share (M) merupakan variabel
moderasi oleh karena menggambarkan pengaruh moderating variabel
Dividend Per Share (M) terhadap hubungan Return on Asset (ROA) (X1),
Return on Equity (ROE) (X2), Earning Per Share (EPS) (X3), Current Ratio

(CR) (X4) dan Harga Saham (Y).



BAB IV
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1 Hasil Penelitian

4.1.1 Gambaran Umum Objek Penelitian

Objek yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan yang
tergabung dalam Indeks LQ-45 selama periode Februari — Juli 2017. Indeks LQ-45
merupakan kumpulan 45 saham emiten di Bursa Efek Indonesia yang memiliki
transaksi saham paling likuid ( yang paling banyak diperdagangkan ). Indeks LQ
45 berisi 45 emiten / saham yang dalam setiap 6 bulan sekali mengalami
penyesuaian, artinya emiten-emiten yang termasuk di Indeks LQ 45 akan berubah
setiap 6 bulan sekali, tepatnya pada setiap awal bulan Februari dan bulan Agustus.
Ada beberapa kriteria suatu emiten untuk dapat masuk dalam perhitungan Indeks

LQ 45, diantaranya adalah sebagai berikut (www.sahamok.com) :

1. Telah tercata di BEI minimal 3 bulan.

2. Aktivitas transaksi di pasar regular, meliputi nilai, volume dan frekuensi
transaksi.

3. Jumlah hari perdagangan di pasar regular.

4. Kapitalisasi pasar pada periode waktu tertentu.

5. Kondisi keuangan serta prospek pertumbuhan perusahaan / emiten.

Bursa Efek Indonesia secara rutin memantau perkembangan kinerja emiten-

emiten yang masuk dalam perhitungan Indeks LQ 45. Setiap tiga bulan sekali
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dilakukan evaluasi atas pergerakan urutan saham-saham emiten tersebut.

Sedangkan penggantian saham emiten akan dilakukan setiap enam bulan sekali.

Sampel dalam penelitian ini berjumlah 7 perusahaan. Sampel diperoleh
melalui metode purposive sampling dengan Kriteria yang telah ditentukan.

Gambaran tahap penyeleksian sampel adalah sebagai berikut :

Tabel 4.1
Tahap Penyeleksian Sampel Dengan Metode Purposive Sampling
Nomor Kriteria Jumlah Sampel
1 Perusahaan yang tergabung dalam indeks 45
LQ 45 selama periode Februari — Juli
2017
2 Perusahaan yang mampu menghasilkan 45

keuntungan / laba (profitabilitas) selama
periode penelitian.

3 Perusahaan yang mampu membayar 45
hutang jangka pendeknya selama periode
penelitian.

4 Perusahaan yang memiliki data harga 45

saham selama periode penelitian.

5 Perusahaan yang membayarkan dividen 7
kepada investor selama periode penelitian

Sumber : Diolah Peneliti, 2017.

Berdasarkan kriteria tersebut yang telah ditentukan, dari 45 perusahaan yang
terdaftar di Indeks LQ-45 selama periode Februari-Juli 2017, terdapat 7 perusahaan
yang memenuhi Kriteria-kriteria sebagai sampel dalam penelitian ini, adapun

perusahaan-perusahaan yang menjadi sampel adalah sebagai berikut :
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Tabel 4.2
Daftar Nama Perusahaan
Nomor Kode Perusahaan Nama Perusahaan
1 ADRO PT Adaro Energy Tbk
2 AKRA PT AKR Corporindo
3 ASII PT Astra International Thk
4 BBCA PT Bank Central Asia Tbk
5 SCMA PT Surya Citra Media Tbk
6 UNTR PT United Tractors Thk
7 UNVR PT Unilever Indonesia Thk

4.1.2 Paparan Data Penelitian

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data
sekunder yang digunakan berupa laporan keuangan tahunan perusahaan. Data—data
yang diperlukan antara lain adalah data harga saham perusahaan, return on asset
(ROA), return on equity (ROE), earning per share (EPS), earning per share (EPS),
current ratio serta dividen yang diperoleh dari annual report di website resmi

perusahaan dan Indonesia Stock Exchange (IDX). Berikut adalah paparan data

penelitian :
Tabel 4.3
Data Keuangan Sampel Penelitian

TAHUN ROA ROE EPS CR DPS H.S
2012 5,73 12,8 116,50 157,23 35,15  1.090
PT Adaro 2013 3,4 7,18 88,70 177,19 28,77  1.040

Energy Tbk 2014 2,86 5,62 69,17 164,17 30,24 515
2015 2,53 4,5 65,74 240,39 32,8  1.695
2016 5,22 9 140,56  247,1 2562  1.695

TAHUN ROA ROE EPS CR DPS H.S
PT AKR 2012 5,25 14,7 168,59 144,19 105  4.375
Corporindo 2013 421 11,48 167,04 117,14 115  4.120
2014 534 13,26 206,99 108,67 130  7.175
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2015 6,96 14,53 262,36 149,56 120  6.000
2016 6,61 12,97 253,22 127,09 70  6.675

TAHUN ROA ROE EPS CR DPS H.S
2012 12,48 25,32 479,73 139,91 216  6.800

PT Astra

International 2013 10,42 21 479,63  124,2 216  7.425
Tbk 2014 9,37 18,39 473,8 132,26 216  6.000
2015 6,36 12,34 357,31 137,93 177  8.275
2016 6,99 13,89 374,37 123,94 55  7.950

TAHUN ROA ROE EPS CR DPS H.S
2012 2,65 22,58 475,43 113,56 114,5 9.600
PT Bank Central 2013 2,87 22,29 578,13 114,71 165 13.125
Asia Tbk 2014 2,99 21,19 668,66 116,29 198 13.300
2015 3,03 20,12 730,83 118,41 55 15.500
2016 3,05 18,3 835,76 120,72 70 15.300

TAHUN ROA ROE EPS CR DPS H.S
2012 Siss6h | #1472 93,64 460,66 48  2.625
PT Surya Citra 2013 32,07 46,1 0,09 364,2 66  3.500
Media Thk 2014 30,63 41,64 99,42 390,69 70  3.100
2015 33,32 44,57 104,2 330,46 83  2.800
2016 21,94 28,02 79,03 327,84 55  2.820

TAHUN ROA ROE EPS CR DPS H.S
2012 11,44 17,81 1.549,45 194,65 830 19.000
PT United 2013 8,37 13,46 1.549,45 191,02 690 17.350
Tractors Thk 2014 8,03 12,55 1.439,52 206,04 935 16.950
2015 4,52 7,11 1.033,07 214,77 691 21.250
2016 7,98 11,98 1.341,03 229,88 143 21.850

TAHUN ROA ROE EPS CR DPS H.S
2012 40,38 121,94 634,24 66,83 634 26.000
PT Unilever 2013 71,51 125,81 701,52 69,64 701 32.300
Indonesia Tbhk 2014 40,18 124,78 752,1 71,49 336 37.000
2015 37,2 121,22 766,95 65,4 766 38.800
2016 38,16 135,85 837,57 60,56 375 41.200
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4.1.2 Hasil Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas

Untuk menguji asumsi ini, peneliti menggunakan Uji One-Sample

Kolmogorov-Smirnov Test sebagai berikut :

Tabel 4.4
Uji Normalitas
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized Residual

N 35
Normal Parameters?® Mean ,0000000
Std. Deviation 2631,46505400
Most Extreme Differences Absolute 121
Positive ,106
Negative -,121
Test Statistic 121
Asymp. Sig. (2-tailed) ,20004

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
c. Lilliefors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true significance.

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS

Dari tabel diatas, didapatkan nilai signifikansi dari pengujian One-Sample
Kolmogorov-Smirnov Test sebesar 0.2 lebih besar dari a(0.05). berdasarkan

pengujian tersebut, artinya sebaran residual berdistribusi normal (asumsi terpenuhi)
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b. Uji Multikolinieritas
Uji Multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Dalam model regresi

yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel bebas.

Tabel 4.5
Uji Multikolinieritas

Coefficients?

Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
al (Constant) 948,876 116241, 57 1t ,585 ,563
Return On Asset -157,627 91,784 -,224 -1,717 ,097 ,108 9,282
Return On Equity 258,300 37,541 ,893 6,881 ,000 ,109 9,197
Earning Per Share 14,125 1,923 ,552 7,345 ,000 ,324 3,084
Current Ratio -11,252 7,387 -,096 -1,523 ,139 ,459 2,181
Dividend Per Share -2,339 3,398 -,056 -,688 ,497 ,280 3,566

a. Dependent Variable: Harga Saham

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS

Berdasarkan hasil uji multikolinieritas, diketahui bahwa nilai VIF tidak lebih

dari 10 dan nilai Tolerance mendekati 1. Hal ini menunjukkan bahwa tidak adanya

interaksi yang kuat antar variabel independen, artinya tidak terdapat masalah

multikolinieritas.

c. Uji Heteroskidastisitas

Pengujian ini bertujuan untuk mengetahui apakah model regresi memiliki

ragam (variance) residual yang sama atau tidak. Model regresi yang baik adalah

model yang memiliki ragam residual yang sama (homogen).
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Tabel 4.6
Uji Heteroskidastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: Harga Saham

Regression Studentized Residual

T T T T T
2 = o 1 2 3

Regression Standardized Predicted Value

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS

Dari tabel hasil pengujian dengan menggunakan scaterplot diatas, terlihat
titik-titik tersebar secara acak (tidak berpola) baik diatas dan dibawah angka 0 dan
sumbu Y, yang artinya bahwa asumsi heteroskidastisitas terpenuhi (ragam residual

homogen).

d. Uji Autokorelasi
Uji asumsi ini bertujuan untuk mengetahui apakah model regresi memiliki
korelasi antar kesalahan (residual) data pengganggu periode t dengan kesalahan

pengganggu periode t-1 (sebelumnya). Kriteria pengambilan keputusan bebas
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autokorelasi dapat dilakukan dengan cara melihat nilai Durbin Watson, dimana jika

nilai dw dekat dengan 2, maka asumsi tidak terjadi autokorelasi terpenuhi.

Berikut adalah hasil uji autokorelasi dengan menggunakan Durbin Watson :

Tabel 4.7
Uji Autokorelasi Durbin Watson

Model Summary®

Std. Error of the

Model R R Square Adjusted R Square Estimate Durbin-Watson

1L ,9732 ,947 ,938 2849,299 1,959

a. Predictors: (Constant), Dividend Per Share, Current Ratio, Return On Asset, Earning Per Share, Return On Equity

b. Dependent Variable: Harga Saham

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS

Berdasarkan tabel diatas, diketahui bahwasannya nilai dw 1.959 dimana nilai
tersebut dekat dengan kriteria penilaian Durbin Watson yakni 2. Artinya, asumsi

tidak terjadi autokorelasi terpenuhi.

4.1.3 Hasil Uji Hipotesis
a. Uji Parsial (T)

Uji ini dilakukan untuk mengetahui apakah variabel independen secara
parsial berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen. Signifikan
berarti pengaruh yang terjadi dapat berlaku untuk populasi (dapat
digeneralisasikan). Dimana kriteria pengujian uji-t ini adalah membandingkan
antara t hitung dengan tingkat t tabel, sehingga Ha akan diterima apabila nilai t
hitung > t tabel. Apabila tingkat sig-t secara statistik nilai t < o= 5%, maka hipotesis
penelitian ini didukung, artinya secara parsial variabel bebas tersebut berpengaruh

secara signifikan terhadap variabel terikat.
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Berikut adalah hasil uji parsial (T) yang menguji variabel independen

terhadap variabel dependen :

Tabel 4.8
Uji Parsial (T) Variabel Independen Terhadap Variabel Dependen

Coefficients?

Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 965,291 1607,116 ,601 ,553
ROA -177,680 86,273 -,252 -2,060 ,048
ROE 261,171 36,980 ,903 7,063 ,000
EPS 13,063 1,138 ,510 11,478 ,000
CR -10,352 7,207 -,089 -1,437 ,161

a. Dependent Variable: H.S

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS
Dari hasil uji parsial (T) diatas, dapat diketahui bahwa :

a) Variabel profitabilitas yang diukur dengan menggunakan ROA
berpengaruh signifikan terhadap dependen (harga saham) terlihat dari
nilai signifkansi yang lebih kecil dari o (0.048 < 0.05).

b) Variabel profitabilitas yang diukur dengan menggunakan ROE
berpengaruh signifikan terhadap dependen (harga saham) terlihat dari
thiung Yang lebih besar dari twane (7.063 > 4.302) dan juga nilai
signifkansi yang lebih kecil dari a (0.00 < 0.05).

c) Variabel profitabilitas yang diukur dengan menggunakan EPS
berpengaruh signifikan terhadap dependen (harga saham) terlihat dari
thiung Yang lebih besar dari twper (11.478 > 4.302) dan juga nilai

signifkansi yang lebih kecil dari o (0.00 < 0.05).
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d) Variabel likuiditas yang diukur dengan menggunakan CR tidak
berpengaruh signifikan terhadap dependen (harga saham) terlihat dari
thitng Yang lebih kecil dari tuane (-1.437 < 4.302) dan juga nilai

signifkansi yang lebih besar dari o (0.161 > 0.05).

Selain melakukan uji parsial (T) untuk meneliti pengaruh variabel independen
terhadap variabel dependen, dilakukan uji parisal (T) juga untuk meneliti variabel
moderasi terhadap variabel dependen. Tujuannya adalah untuk mengetahui apakah

ada pengaruh atau tidak antara variabel moderasi dengan variabel dependen.

Berikut adalah hasil uji parsial (T) yang menguji variabel moderasi terhadap

variabel dependen :

Tabel 4.9
Uji Parsial (T) Variabel Moderasi Terhadap Variabel Dependen

Coefficients?

Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 5044,392 1937,873 2,603 ,014
DPS 28,803 5,334 ,685 5,400 ,000

a. Dependent Variable: H.S

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS

Dari hasil pengolahan SPSS diatas, diketahui nilai signifikansi DPS sebesar
0.00 yang lebih kecil dari o = 0.05. selain itu, nilai thitung DPS sebesar 5.400 yang
mana lebih besar dari twbe, Yakni 2.446. Maka dapat disimpulkan bahwa DPS

berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
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4.1.4 Moderated Regression Analysis (MRA)

Moderated Regression Analysis (MRA) merupakan aplikasi khusus regresi
linier berganda dimana dalam persamaan regresinya mengandung unsur interaksi

(perkalian dua atau lebih variabel independen).

Berikut adalah hasil analisis MRA :

a. Pengaruh DPS dalam memoderasi hubungan antara variabel profitabilitas

yang diukur dengan ROA terhadap harga saham.

Tabel 5.0
Uji MRA Pengaruh DPS Dalam Memoderasi Hubungan Antara Variabel
Profitabilitas Yang Diukur Dengan ROA Terhadap Harga Saham

Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
il (Constant) 4953,193 2438,827 2,031 ,051
ROA 50,127 152,404 ,071 ,329 , 744
DPS 16,673 6,903 ,396 2,415 ,022
X1IM 444 ,294 ,403 1,509 ,141

a. Dependent Variable: H.S

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS

Dari hasil analisis diatas diketahui bahwa DPS tidak mampu memoderasi
hubungan antara variabel profitabilitas yang diukur dengan ROA terhadap harga
saham. Dapat dilihat dari nilai signifikansi yang lebih besar dari a (0.141 > 0.05).
Namun, DPS berhubungan dengan variabel dependen (harga saham), hal ini
ditunjukkan dengan nilai signifikansi yang lebih kecil dari a (0.022 < 0.05). Maka

dalam hal ini, DPS bukanlah variabel moderasi.
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b. Pengaruh DPS dalam memoderasi hubungan antara variabel profitabilitas
yang diukur dengan ROE terhadap harga saham

Tabel 5.1
Uji MRA Pengaruh DPS Dalam Memoderasi Hubungan Antara Variabel
Profitabilitas Yang Diukur Dengan ROE Terhadap Harga Saham

Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 1241,914 1964,310 ,632 ,532
ROE 193,057 65,463 ,667 2,949 ,006
DPS 19,577 5,265 466 3,718 001
X2M -,042 119 -,092 -,348 730

a. Dependent Variable: H.S

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS

Dari hasil analisis diatas diketahui bahwa DPS tidak mampu memoderasi
hubungan antara variabel profitabilitas yang diukur dengan ROE terhadap harga
saham. Dapat dilihat dari nilai signifikansi yang lebih besar dari a (0.730 > 0.05).
Namun, DPS berhubungan dengan variabel dependen (harga saham), hal ini
ditunjukkan dengan nilai signifikansi yang lebih kecil dari a (0.001 < 0.05). Maka

dalam hal ini, DPS bukanlah variabel moderasi, melainkan variabel independen.

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG
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c. Pengaruh DPS dalam memoderasi hubungan antara variabel profitabilitas
yang diukur dengan EPS terhadap harga saham.

Tabel 5.2
Uji MRA Pengaruh DPS Dalam Memoderasi Hubungan Antara Variabel
Profitabilitas Yang Diukur Dengan EPS Terhadap Harga Saham

Coefficients?

Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -3986,580 1910,128 -2,087 045
EPS 21,468 4,046 ,839 5,306 ,000
DPS 66,718 9,752 1,586 6,842 7,000
X3M -,052 ,009 -1,663 -6,045 T,000

a. Dependent Variable: H.S

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS

Dari hasil analisis diatas diketahui bahwa DPS tidak mampu memoderasi
hubungan antara variabel profitabilitas yang diukur dengan ROE terhadap harga
saham. Dapat dilihat dari nilai signifikansi yang lebih kecil dari a (0.00 < 0.05).
Selain itu, DPS juga berhubungan dengan variabel dependen (harga saham), hal ini
ditunjukkan dengan nilai signifikansi yang lebih kecil dari a (0.00 < 0.05). Maka
dalam hal ini, DPS merupakan variabel quasi moderator, yakni variabel yang
bertindak sebagai moderasi dan pada saat yang bersamaan bertindak pula sebagai

variabel independen.
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d. Pengaruh DPS dalam memoderasi hubungan antara variabel likuiditas

yang diukur dengan CR terhadap harga saham.

Tabel 5.3

Uji MRA Pengaruh DPS Dalam Memoderasi Hubungan Antara Variabel
Likuiditas Yang Diukur Dengan CR Terhadap Harga Saham

Coefficients?

Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
il (Constant) 7130,403 3377,645 2,111 ,043
CR -10,611 15,164 -,091 -,700 ,489
DPS 56,331 10,436 1,339 5,398 ,000
X4am -,194 ,058 -,796 -3,320 ,002

a. Dependent Variable: H.S

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS

Dari hasil analisis diatas diketahui bahwa DPS tidak mampu memoderasi
hubungan antara variabel likuiditas yang diukur dengan CR terhadap harga saham.
Dapat dilihat dari nilai signifikansi yang lebih kecil dari a (0.02 < 0.05). Selain itu,
DPS juga berhubungan dengan variabel dependen (harga saham), hal ini
ditunjukkan dengan nilai signifikansi yang lebih kecil dari a (0.00 < 0.05). Maka
dalam hal ini, DPS merupakan variabel quasi moderator, yakni variabel yang
bertindak sebagai moderasi dan pada saat yang bersamaan bertindak pula sebagai
variabel independen.

4.2. Pembahasan

4.2.1 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Harga Saham

Profitabilitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur keuntungan

bersih yang diperoleh dari penggunaan aktiva maupun modal sendiri. Rasio
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profitabilitas yang digunakan dalam mengukur tinggi rendahnya harga saham di
penelitian ini adalah return on asset (ROA), return on equity (ROE), dan earning

per share (EPS).

Berdasarkan  hasil pengujian tabel 4.7, dapat disimpulkan bahwa
profitabilitas yang diukur dengan menggunakan ROA, ROE dan EPS berpengaruh
terhadap harga saham, dengan kata lain semakin tinggi nilai profitabilitas maka
semakin tinggi pula harga saham suatu perusahaan. Lestari dan Sugiharto
(2007:196) menyatakan bahwa semakin tinggi rasio profitabilitas maka semakin
baik produktivitas asset maupun modal dalam memperoleh keuntungan. Hal ini
selanjutnya akan meningkatkan daya tarik perusahaan terhadap investor.
Peningkatan daya tarik perusahaan menjadikan perusahaan tersebut semakin
diminati investor, karena tingkat pengembalian akan semakin besar. Hal ini juga
akan berdampak bahwa harga saham dari perusahaan tersebut di Pasar Modal juga

akan semakin meningkat.

Dengan nilai rasio profitabilitas yang tinggi pula investor dapat mengukur
dan memberikan indikasi mengenai kinerja perusahaan. Apabila rasio profitabilitas
baik maka kinerja perusahaan tersebut juga akan baik sehingga semakin besar pula

kemungkinan harga saham perusahaan akan naik, demikian pula sebaliknya.

Hasil ini juga sejalan dengan hipotesis pertama yang menyatakan bahwa
semakin tinggi tingkat rasio profitabilitas yang diukur dengan menggunakan return
on asset (ROA), return on equity (ROE) dan earning per share (EPS) maka

semakin tinggi pula harga saham suatu perusahaan.
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Hasil pengujian ini juga sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Fadila
(2010), Ircham, dkk (2014), Hutami (2012), Fahlevi (2011) yang menyatakan

bahwa rasio profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap harga saham.

Sedangkan dalam Islam, pengambilan laba (profitabilitas) diperbolehkan
dalam berniaga / berbisnis. Hal ini dianjurkan karena demi menjaga ummat manusia
agar tidak memakan harta sesamanya dengan cara yang batil. Seperti firman Allah

SWT pada Q.S An-Nisa ayat 29 :

& R A ) Kl s 57K ot 1 B2 08 9 Juokdl K Kt 16 9 1l
&5

“Hai orang-orang yang beriman, janganlah kamu memakan harta
sesamamu dengan jalan yang batil, kecuali dengan jalan perniagaan atas dasar
suka sama suka diaantara kamu. Dan janganlah kamu membunuh dirimu sendiri.
Sesungguhnya Allah adalah Dzat yang Maha Penyayang kepadamu (29).”

Ayat diatas menjelaskan bahwasannya mencari laba (memperoleh
profitabilitas) dalam Islam itu diperbolehkan dengan aktifitas jualbeli (perniagaan).
Bolehnya mencari laba berdasarkan ayat tersebut adalah mutlak dari segi berapa
besarnya laba. Artinya, tidak ada batasan laba maksimal yang ditentukan oleh

Islam.

4.2.2 Pengaruh Likuiditas Terhadap Harga Saham

Likuiditas adalah rasio yang mengukur kemampuan hutang jangka pendek
perusahaan dengan melihat besarnya aktiva lancar relative terhadap utang
lancarnya. Utang dalam hal ini merupakan kewajiban perusahaan (Hanafi,

2016:37).
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Berdasarkan hasil pengujian tabel 4.7, dapat disimpulkan bahwa likuiditas
yang diukur dengan menggunakan current ratio (CR) tidak berpengaruh terhadap
harga saham. Dalam penguijian tersebut, nilai signifikansi yang diperoleh current
ratio (CR) sebesar 0.161 yangmana nilai tersebut lebih besar dari a (0.05). Selain
itu, thiung Yang diperoleh juga lebih kecil dari teape (-1.437 < 4.302). Hasil ini
menunjukkan bahwa semakin besar nilai likuiditas perusahaan, tidak
mempengaruhi besar kecilnya harga saham perusahaan tersebut. Bernstein dan
Wild (2010) dalam Meythi, dkk (2011) mengatakan bahwa current ratio sebagai
pengukur likuiditas memiliki keterbatasan. Likuiditas digambarkan sebagai
kemampuan untuk memenuhi arus kas keluar dimasa depan dengan arus kas masuk
yang cukup. Current ratio merupakan suatu ukuran yang statis (tetap) yang
mengukur sumber daya yang tersedia pada suatu waktu tertentu untuk memenubhi
kewajiban lancar. Sumber daya yang tersedia saat ini tidak cukup untuk

merepresentasikan arus kas masuk di masa depan.

Menurut Fahmi (2011:61), kondisi perusahaan yang memiliki current ratio
yang baik dianggap sebagai perusahaan yang baik dan bagus, namun jika current
ratio suatu perusahaan terlalu tinggi diangap tidak baik karena mengindikasikan
adanya masalah seperti jumiah persediaan yang relatif tinggi dibandingkan dengan

taksiran tingkat penjualan sehingga tingkat perputaran persediaan rendah.

Stikney (1996) dalam Meythi, dkk (2011) juga menyebutkan kelemahan
current ratio adalah bahwa current ratio dapat menjadi sasaran window dressing
oleh pihak manajemen. Manajemen dapat membuat langkah-langkah tertentu untuk

membuat neraca tampak baik sehingga menghasilkan nilai current ratio yang baik
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pula. Dengan adanya kemungkinan ini, investor mungkin saja berhati-hati dalam
memilih rasio apa saja yang akan menjadi pertimbangan sehingga ada kemungkinan

investor tidak memasukkan current ratio dalam pertimbangannya.

Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian Fahlevi (2011) yang
menyatakan bahwa ada pengaruh signifikan antara rasio likuiditas yang diukur

dengan menggunakan curren ratio (CR) terhadap harga saham.

Dalam Islam, hutang baik jangka panjang ataupun jangka pendek dibahas

dalam Q.S Al-Bagarah ayat 283 yang berbunyi :

2
3
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e Oslaad G dig. a7 06 s oa. 83501 154385 5. 2 A gy sl

“Jika kamu dalam perjalanan ( dan bermuammalah secara tidak tunai)
sedang kamu tidak memperoleh seorangpenulis, maka hendaklah ada barang
tanggungan yang dipegang (oleh yang berpiutang). Akan tetapi jika sebagian kamu
mempercayai sebagian yang lain,maka hendaklah yang dipercayai itu menunaikan
amanatnya (hutangnya) dan hendaklah ia bertakwa kepada Allah Tuhannya; dan
janganlah kamu (para saksi) menyembunyikan persaksian. Dan barang siapa yang
menyembunyikannya, maka sesungguhnya ia adalah orang yang berdosa hatinya;
dan Allah maha mengetahui apa yang kamu kerjakan”.

Dari ayat diatas, dapat diketahui bahwa Islam tidak melarang hutang piutang,
bahkan memberikan hutang dianjurkan karena dapat membantu sesama. Islam
hanya memperjelas bagaimana mekanisme hutang piutang agar berjalan dengan
adil, dengan menghadirkan saksi serta dokumentasi. Hal ini dilakukan agar pihak-
pihak yang terlibat hutang merasa sama sama adil di sisi Allah, lebih menguatkan

persaksian dan tidak menimbulkan perpecahan dikemudian hari.
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4.2.3 Pengaruh Dividend Per Share (DPS) Terhadap Harga Saham
Dividend per share (DPS) merupakan total semua dividend tunai yang
dibagikan kepada pemegang saham dibandingkan dengan jumlah saham yang

beredar.

Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 4.8, dividend per share (DPS)
berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Dapat dilihat dari nilai signifikansi
Dividend Per Share (DPS) sebesar 0.00 yang lebih kecil dari o = 0.05. Selain itu,
nilai thiung DPS sebesar 5.400 yang mana lebih besar dari tine, yakni 2.446.
Dwiwulandari (2012) menyatakan bahwa Dividend Per Share (DPS) sangat
diperhatikan oleh para investor dalam menginvestasikan dananya. Perusahaan yang
Dividend Per Share (DPS) nya lebih tinggi dibandingkan perusahaan sejenis akan
lebih diminati investor karena investor akan memperoleh kepastian modal yang

ditanamkan yaitu hasil yang berupa dividen.

Hasil penelitian ini juga selajan dengan teori the bird in the hand theory yang
dikemukakan Gordon dan Lintner yang menyatakan bahwa dividen mempunyai
value yang tinggi dimata investor dibandingkan dengan pendapatan modal (capital
gain), karena dividen pasti didapat oleh investor, sedangkan pendapatan modal
(capital gain) belum tentu didapatkan oleh investor. Teori ini menyatakan bahwa
investor menyukai dividen karena kas di tangan lebih bernilai dari pada kekayaan
dari bentuk lain. Sehingga harga saham perusahaan sangat ditentukan oleh dividen
yang dibagikan. Dengan demikian semakin tinggi dividen yang dibagikan, semakin

tinggi pula harga saham perusahaan.
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Penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Noviasari
(2013) yang meneliti pengaruh dividend per share dan earning per share terhadap
harga saham membuktikan bahwa secara simultan dan parsial, dividend per share
dan earning per share sama-sama berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
Namun di sisi lain, hasil penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian Intan
(2009), Febriano, dkk (2015), Nuvrian (2015) yang menyatakan bahwa dividend

per share tidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham.

4.2.4 Pengaruh Dividend Per Share (DPS) Sebagai Variabel Moderasi Dalam
Hubungan Profitabilitas Terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil pengujian MRA pada tabel 4.9 diatas, diketahui dividend
per share (DPS) tidak mampu memoderasi hubungan antara profitabilitas yang
diukur dengan indikator ROA dan ROE terhadap harga saham. Dapat dilihat dari
nilai signifikansi yang lebih besar dari a (0.141 > 0.05) pada hasil pengujian
indikator profitabilitas ROA, serta 0.730 > 0.05 pada pengujian indikator
profitabilitas ROE. Akan tetapi, pengujian indikator profitabilitas EPS
menghasilkan nilai signifikansi yang lebih kecil dari a (0.00 < 0.05), yang mana
DPS disini menjadi variabel quasi moderator, yakni variabel yang bertindak
sebagai moderasi dan pada saat yang bersamaan bertindak pula sebagai variabel
independen. Jadi bisa dikatakan dividend per share (DPS) tidak dapat memoderasi

hubungan antara profitabilitas terhadap harga saham.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa investor tidak menjadikan dividend
per share (DPS) sebagai pedoman utama sebelum melakukan investasi pada suatu

perusahaan. Kemungkinan investor hanya melakukan analisis pada kinerja
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keuangan perusahaan dan analisis makro ekonomi sebelum menanamkan modalnya
pada suatu perusahaan. Apabila perusahaan mampu menghasilkan keuntungan
(profit) dalam suatu periode, maka hal itu akan di respon baik oleh investor.
Sehingga ketika perusahaan tidak membayarkan dividen pada suatu periode, tidak
menjadi masalah besar karena investor dapat mengambil keuntungan lewat capital

gain.

Hasil pengujian ini sejalan dengan hipotesis penelitian yang menyatakan
bahwa tinggi rendahnya Dividend per share (DPS) tidak dapat memoderasi
profitabilitas terhadap harga saham. Selain itu, sejalan juga dengan penelitiaan yang
dilakukan oleh Yanti dan Suryanawa (2013) yang menyatakan bahwa dividend per
share (DPS) tidak dapat memoderasi hubungan antara profitabilitas (EPS) terhadap

harga saham.

4.2.5 Pengaruh Dividend Per Share (DPS) Sebagai Variabel Moderasi Dalam
Hubungan Likuiditas Terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil pengujian MRA pada tabel 4.9.4 diatas, diketahui bahwa
DPS tidak mampu memoderasi hubungan antara variabel likuiditas yang diukur
dengan CR terhadap harga saham. Dapat dilihat dari nilai signifikansi yang lebih
kecil dari a (0.02 < 0.05). Namun pada saat bersamaan, DPS juga berhubungan
dengan variabel dependen (harga saham), hal ini ditunjukkan dengan nilai
signifikansi yang lebih kecil dari a (0.00 < 0.05). Maka dalam hal ini, DPS
merupakan variabel quasi moderator, yakni variabel yang bertindak sebagai

moderasi dan bertindak pula sebagai variabel independen.
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Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan hipotesis yang menyatakan bahwa
DPS yang tinggi mampu memoderasi hubungan likuiditas terhadap harga saham.
Stikney (1996) dalam Meythi, dkk (2011) menyebutkan kelemahan current ratio
adalah bahwa current ratio dapat menjadi sasaran window dressing oleh pihak
manajemen. Manajemen dapat membuat langkah-langkah tertentu untuk membuat
neraca tampak baik sehingga menghasilkan nilai current ratio yang baik pula.
Selain itu, DPS tidak menjadi pertimbangan utama investor sebelum melakukan
investasi di suatu perusahaan. Investor lebih tertarik dengan tingkat keuntungan
(profit) yang didapatkan perusahaan. Dengan adanya kemungkinan ini, investor
akan selektif dalam memilih rasio apa saja yang akan menjadi pertimbangan
sehingga ada kemungkinan investor tidak memasukkan current ratio dan dividen

dalam pertimbangannya sebelum berinvestasi.



BAB V
PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis yang telah dijelaskan pada bab sebelumnya,
mengenai pengaruh rasio profitabilitas dan rasio likuiditas terhadap harga saham
dengan dividend per share sebagai variabel moderasi, maka dapat ditarik

kesimpulan sebagai berikut :

1. Rasio profitabilitas yang diukur dengan menggunakan ROA, ROE
dan EPS berpengaruh signifikan terhadp harga saham. Artinya,
peningkatan profitabilitas menyebabkan meningkatnya harga
saham.

2. Rasio likuiditas yang diukur dengan menggunakan Current Ratio
(CR) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Artinya,
tinggi rendahnya likuiditas tidak mempengaruhi harga saham
perusahaan.

3. Dividend Per Share (DPS) berpengaruh signifikan terhadap harga
saham. Artinya, peningkatan dividend per share (DPS)
menyebabkan meningkatnya harga saham perusahaan.

4. Dividend per share (DPS) tidak mampu memoderasi hubungan
antara rasio profitabilitas terhadap harga saham.

5. Dividend per share (DPS) tidak mampu memoderasi hubungan

antara rasio likuiditas dengan harga saham.
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5.2 Saran

Berdasarkan hasil penelitian ini maka peneliti dapat memberikan saran

sebagai berikut :

1. Bagi Investor
Investor sebelum menanamkan modal, baiknya menganalisis kondisi
profitabilitas dan likuiditasnya saja. Namun juga menganalisis
bagaimana prospek industri perusahaan tersebut di masa yang akan
datang. Agar nantinya modal yang ditanamkan menghasilkan return
yang suistanable (berkelanjutan).

2. Bagi Perusahaan
Perusahaan sebaiknya memerhatikan aspek penting dalam menjaga
hubungannya dengan investor, yakni dengan memberikan dividen
yang konsisten dari tahun ke tahun. Apalagi perusahaan / emiten
yang terdaftar dalam Indeks LQ-45 rata-rata mendapatkan
profitabilitas yang baik dari tahun ke tahun.

3. Bagi Peneliti Selanjutnya
Peneliti sebaiknya menambahkan variabel independen atau indikator
dalam menganalisis harga saham suatu perusahaan. Terutama pada
variabel independen rasio likuiditas, yangmana pada penelitian ini
hanya menggunakan current ratio (CR) saja sebagai indikator untuk

mengukur rasio likuiditas.
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Output SPSS

Hasil Uji Asumsi Klasik

Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized Residual

N

Normal Parameters®®

Most Extreme Differences

Test Statistic

Asymp. Sig. (2-tailed)

Mean

Std. Deviation

Absolute

Positive

Negative

2631,46505400

35

,0000000

,12;I.
,106
-,121
121

,200°4¢

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
c. Lilliefors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true significance.

Uji Multikolenieritas

Coefficients?

Unstandardized Coefficients

Standard

ized

Coefficients

Collinearity Statistics

Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF

1 (Constant) 948,876 1621,571 ,5685 ,563
Return On Asset -157,627 91,784 -,224 -1,717 ,097 ,108 9,282
Return On Equity 258,300 37,541 ,893 6,881 ,000 ,109 9,197
Earning Per Share 14,125 1,923 ,552 7,345 ,000 ,324 3,084
Current Ratio -11,252 7,387 -,096 -1,523 ,139 ,459 2,181
Dividend Per Share -2,339 3,398 -,056 -,688 ,497 ,280 3,566

a. Dependent Variable: Harga Saham
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Uji Heteroskidastisitas (Scatterplot)

Scatterplot

Dependent Variable: Harga Saham
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Regression Standardized Predicted Value
Uji Autokorelasi
Model Summary®
Std. Error of the
Model R R Square Adjusted R Square Estimate Durbin-Watson
1 ,9732 ,947 ,938 2849,299 1,959

a. Predictors: (Constant), Dividend Per Share, Current Ratio, Return On Asset, Earning Per Share, Return On Equity

b. Dependent Variable: Harga Saham
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Hasil Uji Hipotesis
Uji T (Parsial)
a. Pengaruh Variabel Independen terhadap Variabel Dependen

Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 965,291 1607,116 1601 553
ROA -177,680 86,273 -252 -2,060 T 048
ROE 261,171 36,980 ,903 7,063 ~,000
EPS 13,063 1,138 510 11,478 ,000
CR -10,352 7,207 -,089 -1,437 T

a. Dependent Variable: H.S

b. Pengaruh Variabel Moderasi terhadap Variabel Dependen

Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 5044,392 1937,873 2,603 ,014
DPS 28,803 5,334 ,685 5,400 ,000

a. Dependent Variable: H.S
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Moderated Regression Analysis

a. Pengaruh DPS dalam memoderasi hubungan antara variabel

profitabilitas yang diukur dengan ROA terhadap harga saham.

Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 4953,193 2438,827 2,031 ,051
ROA 50,127 152,404 ,071 ,329 744
DPS 16,673 6,903 ,396 2,415 ,022
X1iM 444 ,294 ,403 1,509 ,141

a. Dependent Variable: H.S

b. Pengaruh DPS dalam memoderasi hubungan antara variabel

profitabilitas yang diukur dengan ROE terhadap harga saham

Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 1241,914 1964,310 ,632 ,532
ROE 193,057 65,463 ,667 2,949 ,006
DPS 19,577 5,265 ,466 3,718 ,001
X2M -,042 ,119 -,092 -,348 , 730

a. Dependent Variable: H.S
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