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Abstract

The stock price is the value of shares that occurs as a result of being bought and sold in the
secondary market. Seeing the importance of stock prices, investors need to analyze the factors that
affect the movement in assessing the price of shares to be purchased by investors. Agriculture is a
human activity that includes farming, livestock, fisheries, and forestry. This study aims to analyze the
effect of liquidity ratios, solvency, profitability, and activity on stock prices in agricultural sector
companies listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) 2016-2018. The research population is
agricultural sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) 2016-2018. The sample
in the study was 48 companies in the agricultural sector companies listed on the Indonesia Stock
Exchange (BEI) 2016-2018 which were determined based on the purposive sampling method. The
analysis technique used is multiple linear regression analysis. The results showed that the liquidity
ratio has a positive effect on stock prices, the solvency ratio has no effect on stock prices, the
profitability ratio has a positive effect on stock prices, and the activity ratio does not affect stock
prices.
Keyword : liquidity ratios, solvency ratios, profitability ratios, activity ratios, stock prices

PENDAHULUAN

Pasar modal merupakan sarana untuk melakukan investasi yaitu memungkinkan para
investor untuk melakukan diversifikasi investasi, membentuk fortofolio sesuai dengan risiko
yang bersedia mereka tanggung dan tingkat keuntungan yang diharapkan (Tandelilin,
2001:3). Pasar modal juga memungkinkan para investor untuk memilih berbagai investasi
yang sesuai dengan tingkat keuntungan dan tingkat resiko yang diharapkan sehingga
memungkinkan terjadinya alokasi dana yang efisien. Pasar modal dapat menjadi salah satu
alternatif jitu dalam pengembangan pembangunan ekonomi di Indonesia. Keberadaannya
yang semakin berkembang semakin membuktikan bahwa pasar modal semakin dibutuhkan
sebagai bagian dari realisasi pemerintah dalam memenuhi kebutuhan masyarakat baik barang
maupun jasa.

Pasar modal memiliki dua fungsi penting, fungsi pertama yaitu pasar modal sebagai
sarana pendanaan usaha dimana perusahaan bisa mendapatkan dana dari investor, fungsi
kedua yaitu pasar modal menjadi sarana bagi masyarakat untuk berinvestasi pada instrumen
keuangan seperti saham, obligasi, reksadana, dan lain-lain. Saham merupakan salah satu
instrumen pasar keuangan yang paling popular. Menerbitkan saham merupakan salah satu
pilihan perusahaan ketika memutuskan untuk pendanaan perusahaan. Selain itu, saham
mampu memberikan tingkat keuntungan yang menarik. Pada dasarnya ada dua keuntungan
yang diperoleh investor dengan membeli atau memiliki saham yaitu dividen dan capital gain.

Melakukan investasi di pasar modal, investor harus benar-benar menyadari bahwa di
samping memperoleh keuntungan juga mungkin mengalami kerugian. Oleh karena itu
investor harus lebih berhati-hati dalam menentukan saham-saham yang mencerminkan nilai
perusahaan, semakin tinggi harga saham maka semakin tinggi pula nilai perusahaan atau
tingkat kemakmuran pemegang saham. Begitu juga sebaliknya, semakin rendah harga saham
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maka semakin rendah pula nilai perusahaan tersebut atau tingkat kemakmuran pemegang
saham (Samsul, 2006:201).

Melihat pentingnya harga saham, maka investor perlu menganalisis faktor-faktor yang
mempengaruhi pergerakan dalam menilai harga saham yang akan dibeli oleh investor.
Adapun faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham yaitu faktor internal dan faktor
eksternal. Faktor internal adalah faktor yang berasal dari dalam perusahaan yang dapat
dikendalikan oleh manajemen perusahaan, seperti analisis laporan keuangan perusahaan,
sedangkan faktor eksternal adalah faktor yang berasal dari luar perusahaan, tetapi mempunyai
pengaruh terhadap kenaikan atau penurunan kinerja perusahaan baik secara langsung maupun
tidak langsung, adapun faktor eksternal tersebut yaitu tingkat suku bunga, tingkat inflasi,
peraturan perpajakan, kebijakan pemerintah, tingkat bunga pinjaman luar negeri, kondisi
ekonomi internasional dan kurs valuta asing yang dipengaruhi oleh U$ dollar (Samsul,
2006:201).

Rasio likuiditas adalah kemampuan perusahaan membayar kewajiban-kewajibannya yang
segera harus dipenuhi. Suatu perusahaan yang ingin mempertahankan kelangsungan usahanya
harus memiliki kemampuan untuk melunasi kewajiban-kewajiban finansialnya. Rasio
likuiditas yang digunakan dalam penelitian ini ialah current ratio. Current Ratio adalah
perbandingan antara jumlah aktiva lancar (current assets) dengan hutang lancar (current
liabilities) (Martono, 2001:55). Penelitian yang dilakukan Nisa (2018) menyebutkan bahwa
Current Ratio berpengaruh positif terhadap harga saham, berbeda dengan penelitian yang
dilakukan oleh Wahnida (2017) menyebutkan bahwa Current Ratio berpengaruh negatif
terhadap harga saham.

Rasio Solvabilitas adalah rasio untuk menilai kemampuan perusahaan untuk membayar
seluruh kewajibannya, baik jangka pendek maupun jangka panjang apabila perusahaan
dibubarkan. Semakin tinggi rasio solvabilitas maka, perusahaan harus semaksimal mungkin
meningkatkan labanya agar mampu membayar atau membiayai utang. Solvabilitas yang
tinggi menjadi perhatian auditor karena solvabilitas yang tinggi mengidentifikasikan bahwa
perusahaan tidak dapat mempertahankan kelangsungan hidupnya (Petronela, 2004:48).
Dalam penelitian ini ukuran solvabilitas menggunakan Debt to Equity Ratio (DER). DER
merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur perbandingan antara total modal dengan
total aktiva (Kasmir, 2008:166). Penelitian yang dilakukan Suharno (2016) mengemukakan
bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh positif ternadap harga saham berbeda dengan
penelitian yang dilakukan oleh Widodo (2016) mengemukakan bahwa Debt to Equity Ratio
berpengaruh negatif terhadap harga saham.

Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba. Perusahaan yang baik mempunyai profitabilitas yang besar dan cenderung
memiliki laporan keuangan yang sewajarnya sehingga potensi untuk mendapatkan opini yang
baik akan lebih besar dibandingkan dengan jika profitabilitasnya rendah (Petronela, 2004:48).
Jika kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba meningkat maka, harga saham akan
meningkat, dengan kata lain profitabilitas akan mempengaruhi harga saham. Profitabilitas
dapat diukur dengan Return On Equity (ROE). Return On Equity (ROE) merupakan
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba setelah pajak dengan menggunakan modal
sendiri yang dimiliki oleh perusahaan. Hasil penelitian dari Nisa (2018) menyimpulkan
bahwa Return On Equity berpengaruh negatif terhadap harga saham, berbeda dengan
penelitian yang dilakukan oleh Wahnida (2017) bahwa Return On Equity berpengaruh positif
terhadap harga saham.

Rasio Aktivitas merupakan rasio yang menggambarkan seberapa besar efisiensi investasi
pada berbagai aktiva dan menggambarkan aktivitas yang dilakukan perusahaan dalam
menjalankan operasinya baik dalam kegiatan penjualan, pembelian maupun kegiatan lainnya.
Rasio aktivitas yang digunakan dalam penelitian ini ialah Total Assets Turn Over (TATO).
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Total Assets Turn Over (TATO) mengukur sejauh mana kemampuan suatu perusahaan dalam
menghasilkan penjualan berdasarkan total aktiva yang dimiliki dari perusahaan tersebut
(Hanafi, 2009:78). Penelitian yang dilakukan Suharno (2016) mengemukakan bahwa TATO
berpengaruh negatif ternadap harga saham, berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh
Nisa (2018) yang menyatakan TATO berpengaruh positif terhadap harga saham.

Penulis memilih industri sektor pertanian karena Indonesia merupakan negara yang
memiliki sumber daya alam yang sangat melimpah, disamping itu sektor pertanian berperan
penting dalam perekonomian nasional dan kelangsungan hidup masyarakat, penyedia
lapangan kerja, dan penyedia pangan. Sektor pertanian merupakan tonggak utama dalam
pemerataan kemakmuran dan kesejahteraan masyarakat di Indonesia.

Berdasarkan fenomena dan ketidakkonsistenan hasil penelitian sebelumnya, peneliti ingin
menguji kembali pengaruh rasio keuangan terhadap harga saham industri sektor pertanian
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2016-2018.

TELAAH LITERATUR DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS
Teori Sinyal (Signalling Theory)

Teori sinyal menjelaskan tentang bagaimana manajer memberikan sinyal kepada
investor untuk mengurangi asimetri informasi melalui laporan keuangan. Untuk memberikan
sinyal yang positif berupa laporan keuangan yang baik pada pihak eksternal, maka
perusahaan dapat memberikan informasi mengenai modal kerja dan rasio-rasio keuangan.
Pemberian informasi-informasi ini dapat membuat pihak eksternal menjadi lebih yakin
mengenai laba yang disajikan oleh perusahaan dalam laporan keuangannya adalah murni
berupa hasil kinerja perusahaan bukan merupakan laba yang direkayasa oleh pihak
perusahaan demi memberikan sinyal positif bagi pihak eksternal (Lokollo dan Syafruddin
2013).

Pengaruh Likuiditas terhadap Harga Saham

Rasio likuiditas yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
menggunakan aktiva lancar untuk memenuhi kewajiban lancarnya. Jika utang lancar melebihi
aktiva lancar yang dimiliki perusahaan, berarti perusahaan tidak mampu menanggung tagihan
utang jangka pendeknya yang dijamin oleh aktiva lancarnya. Current Ratio merupakan rasio
untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka pendek atau utang
yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan, jika Current Ratio dalam suatu
perusahaan tersebut tinggi maka akan menimbulkan kepercayaan investor untuk
menginvestasikan modalnya ke perusahaan, karena perusahaan dinilai memiliki kemampuan
untuk melunasi kewajiban-kewajiban jangka pendeknya, sehingga dapat meningkatkan
permintaan dan harga saham perusahaan. Hasil penelitian dari Nisa (2018) dan Suharno
(2016) yang menyatakan bahwa Current Ratio berpengaruh positif terhadap harga saham.
Berdasarkan hasil penelitian tersebut, maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut:
H: . Likuiditas berpengaruh positif terhadap harga saham.
Pengaruh Solvabilitas Terhadap Harga Saham

Rasio solvabilitas (leverage ratio), merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan utang (Kasmir, 2013: 151). Debt to Equity
Ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini
berguna untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditor) dengan pemilik
perusahaan. Jadi, semakin tinggi rasio DER maka akan semakin besar resiko yang dihadapi
perusahaan sehingga dapat mempengaruhi harga saham karena laba yang diperoleh
digunakan untuk membayar utang sehingga laba akan tertekan menjadi semakin kecil. Hasil
penelitian dari Widodo (2016) dan Nisa (2018) menyatakan bahwa DER berpengaruh negatif
terhadap harga saham. Berdasarkan hasil penelitian tersebut, maka dapat dirumuskan
hipotesis sebagai berikut :
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H: . Solvabilitas berpengaruh negatif terhadap harga saham
Pengaruh Profitabilitas Terhadap Harga Saham

Rasio Profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam
mencari keuntungan (Kasmir, 2016: 196). Menurut Bringham and Houston (2010: 156), para
pemegang saham melakukan investasi untuk mendapatkan pengembalian atas uang mereka
dan rasio ini menunjukkan seberapa baik mereka telah melakukan hal tersebut. Semakin
tinggi ROE, maka semakin tinggi profitabilitas yang dihasilkan perusahaan. Hal ini berarti
perusahaan dapat mengelola modalnya sendiri secara efektif. Jika, perusahaan memiliki ROE
yang tinggi maka deviden yang diberikan perusahaan tersebut akan tinggi, sehingga para
investor akan percaya untuk dikemudian harinya perusahaan akan memberikan pendapatan
yang lebih besar, hal ini akan mempengaruhi kenaikan harga saham perusahaan. Hasil
Penelitian dari Nisa (2018) dan Ramadhani (2017) yang menunjukkan bahwa profitabilitas
berpengaruh positif terhadap harga saham. Berdasarkan hasil penelitian tersebut, maka dapat
dirumuskan hipotesis sebagai berikut :
Hs . Profitabilitas berpengaruh positif terhadap Harga saham.
Pengaruh Aktivitas Lingkungan Terhadap Harga Saham

Rasio aktivitas (activity ratio) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
efektivitas perusahaan dalam menggunakan aktiva yang dimilikinya (Kasmir, 2016: 172).
Rasio ini dapat pula digunakan untuk mengukur tingkat efisiensi pemanfaatan sumber daya
perusahaan, dan mengukur kemampuan perusahaan dalam menggunakan dana yang tersedia
yang tercermin dalam perputaran modalnya. Jika perputarannya lambat maka, aktiva yang
dimiliki perusahaan terlalu besar dibandingkan dengan kemampuan penjualan perusahaan
tersebut. Penjualan perusahaan akan mempengaruhi jumlah laba yang akan dihasilkan oleh
perusahaan tersebut. Semakin tinggi TATO maka laba yang akan diperoleh perusahaan juga
akan tinggi. Meningkatnya laba yang dihasilkan perusahaan akan menarik minat para investor
untuk menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut, sehingga akan berpengaruh pada
peningkatan harga saham perusahaan tersebut. Hasil penelitian dari Fakhrunnisa (2018) dan
Megawati (2018) yang menyatakan bahwa akivitas berpengaruh positif terhadap harga
saham. Berdasarkan hasil penelitian tersebut, maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai
berikut :
Ha . Aktivitas berpengaruh positif terhadap harga saham.

METODE PENELITIAN
Lokasi penelitian ini dilakukan pada perusahaan sektor pertanian yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019 dengan mengakses situs resmi Bursa Efek
Indonesia di www.idx.co.id.

Populasi dalam penelitian ini terdiri dari 18 perusahaan sektor pertanian yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2019, sedangkan sampel penelitian ini berjumlah 16
perusahaan sektor pertanian. Pengambilan sampel penelitian dilakukan dengan metode
purposive sampling. Metode pengumpulan data dalam penelitian ini adalah metode observasi
non-partisipan. Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi linear
berganda.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Analisis Regresi Linear Berganda
Metode analisis data yang digunakan adalah teknik analisis regresi linear berganda
yaitu untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen.
Persamaan regresi linear berganda pada penelitian ini adalah sebagai berikut:
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Tabel 1
Hasil Analisis Regresi Linier Berganda
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig
1 (Constant 6.368 312 20.427 .000
)
RL .038 .014 351 2.784 .008
RS -.021 .026 -.102 -.801 427
RP .052 .016 421 3.323 .002
RA -.391 435 -.115 -.900 373

Sumber : Data diolah (2020)
Berdasarkan Tabel 6 diperoleh persamaan sebagai berikut:
HS = 6,368 + 0,038RL — 0,021RS + 0,052RP — 0,391RA
Berdasarkan hasil persamaan regresi tersebut, dapat dijelaskan sebagai berikut :
1) Nilai konstanta (o) sebesar 6,368 berarti bahwa apabila variabel independen yang
terdiri dari rasio likuiditas (RL), rasio solvabilitas (RS), rasio profitabilitas (RP), dan
rasio aktivitas (RS) sama dengan nol, maka besarnya nilai dari harga saham yaitu
sebesar 6,368.
2) Variabel rasio likuiditas (RL) mempunyai nilai koefisien sebesar 0,038 dengan tingkat
signifikansinya sebesar 0,008 < 0,05, hal ini berarti bahwa peningkatan satu persen
rasio likuiditas akan meningkatkan nilai dari harga saham sebesar 0,038 dengan
asumsi variabel independen lainnya adalah konstan atau sama dengan nol.
3) Variabel rasio profitabilitas (RP) mempunyai nilai koefisien sebesar 0,052 dengan
tingkat signifikansi sebesar 0,002 < 0,05, hal ini berarti bahwa peningkatan satu
persen rasio profitabilitas akan meningkatkan nilai dari harga saham sebesar 0,052
dengan asumsi variabel independen lainnya adalah konstan atau sama dengan nol.
Pengaruh Rasio Likuiditas terhadap Harga Saham

Hipotesis pertama menyatakan bahwa rasio likuiditas berpengaruh positif terhadap
harga saham. Berdasarkan hasil uji regresi yang dilakukan variabel rasio likuiditas
berpengaruh positif terhadap harga saham. Semakin besar perbandingan aktiva lancar dengan
hutang lancar semakin tinggi kemampuan perusahaan menutupi kewajiban jangka pendeknya.
Apabila perusahaan diyakini mampu untuk melunasi kewajiban-kewajiban jangka pendeknya
maka perusahaan dalam kondisi baik dan dapat meningkatkan harga saham. Hasil penelitian
ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Nisa (2018) dan Suharno (2016) yang
menyatakan bahwa CR berpengaruh positif terhadap harga saham.
Pengaruh Rasio Solvabilitas terhadap Harga Saham

Hipotesis kedua menyatakan bahwa Rasio solvabilitas berpengaruh negatif terhadap
harga saham. Berdasarkan hasil uji regresi yang dilakukan variabel rasio solvabilitas
menunjukkan tidak berpengaruh terhadap harga saham. DER adalah rasio yang
mengambarkan perbandingan utang dan ekuitas dalam pendanaan perusahaan. Modal sendiri
perusahaan tersebut digunakan untuk memenuhi seluruh kewajibannya, nilai DER yang tidak
berpengaruh terhadap harga saham disebabkan karena adanya pertimbangan yang berbeda
dari beberapa investor dalam memandang DER. Oleh sebagian investor, besarnya DER
merupakan tanggung jawab perusahaan terhadap pihak ketiga yaitu kreditor yang
memberikan pinjaman kepada perusahaan, dalam hal ini perusahaan yang tumbuh akan
memerlukan banyak dana operasional yang tidak mungkin dapat dipenuhi hanya dari modal
sendiri yang dimiliki perusahaan, sehingga rendahnya hutang belum tentu mempengaruhi
minat investor untuk menanamkan sahamnya. Hasil penelitian ini bertentangan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Widodo (2016) dan Nisa (2018) yang menyatakan DER
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bepengaruh negatif terhadap harga saham dan sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
Trisnawati (2013) dan Octaviani dan Komalasarai (2017) yang menyatakan DER tidak
berpengaruh terhadap harga saham.
Pengaruh Rasio Profitabilitas terhadap Harga Saham
Hipotesis ketiga menyatakan bahwa Rasio profitabilitas berpengaruh positif terhadap harga
saham. Berdasarkan hasil uji regresi yang dilakukan variabel rasio solvabilitas berpengaruh
positif terhadap harga saham. Rasio Profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan
perusahaan dalam mencari keuntungan (Kasmir, 2016: 196), hal ini berarti bahwa semakin
besar nilai ROE maka harga saham dalam perusahaan tersebut juga semakin meningkat.
Perusahaan yang memiliki profitabilitas yang tinggi akan mendapatkan dana yang cukup,
sehingga perusahaan dapat meningkatkan kinerjanya yang berakibat pada meningkatnya nilai
perusahaan, jika perusahaan tersebut memiliki nilai yang bagus maka tentu harga sahamnya
juga tinggi. Hasil penelitian ini sejalan dengan yang dilakukan oleh Nisa (2018) dan
Ramadhani (2017) yang menyatakan ROE berpengaruh positif terhadap harga saham.
Pengaruh Rasio Aktivitas terhadap Harga Saham

Hipotesis keempat (Hs) menyatakan bahwa Rasio aktivitas berpengaruh positif terhadap
harga saham. Berdasarkan hasil uji regresi yang dilakukan variabel rasio aktivitas tidak
berpengaruh terhadap harga saham. TATO merupakan rasio yang mengukur kemampuan
perusahaan menghasilkan penjualan berdasarkan asset yang dimiliki perusahaan. TATO tidak
berpengaruh terhadap harga saham dikarenakan sebagian investor memandang perusahaan
yang memiliki nilai TATO rendah dianggap tidak bisa mengelola penjualannya untuk
menghasilkan laba yang cukup untuk ukuran investasi sebesar total aktivanya, sehingga
investor kurang menganggap penting kemampuan perusahaan dalam menghasilkan volume
penjualan berdasarkan asset yang dimiliki karena dinilai kurang efektif dalam pengambilan
keputusan pendanaan karena investor lebih memandang tingkat keuntungan dan tingkat
resiko dari perusahaan tersebut. Hasil penelitian ini bertentangan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Fakhrunnisa (2018) dan Megawati (2018) yang menyatakan TATO
berpengaruh positif terhadap harga saham dan sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
Maria (2014) dan Firdausy (2018) yang menyatakan TATO tidak berpengaruh terhadap harga
saham.

SIMPULAN

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan pada bab sebelumnya, maka dapat
disimpulkan hal-hal sebagai berikut :

1) Rasio Likuiditas berpengaruh positif terhadap harga saham, hal ini berarti bahwa
semakin tinggi rasio likuiditas maka harga saham dalam perusahaan tersebut
meningkat.

2) Rasio Solvabilitas tidak berpengaruh terhadap harga saham, hal ini berarti tinggi
atau rendahnya rasio solvabilitas tidak dapat mempengaruhi harga saham.

3) Rasio profitabilitas berpengaruh positif terhadap harga saham, hal ini berarti bahwa
semakin tinggi rasio profitabilitas maka harga saham dalam perusahaan tersebut
meningkat.

4) Rasio aktivitas tidak berpengaruh terhadap harga saham, hal ini berarti tinggi atau
rendahnya rasio aktivitas tidak dapat mempengaruhi harga saham.

Adapun saran yang dapat diberikan untuk peneliti-peneliti mendatang yaitu diharapkan
agar meneliti lebih banyak lagi variabel lain seperti Kinerja perusahaan, Dividend Payout
Ratio (DPR), Earnings Per Share (EPS), dan Ukuran Perusahaan yang diduga dapat
mempengaruhi harga saham dan disarankan agar sekiranya menambah lebih dari satu jenis
perusahaan yang diteliti seperti perusahaan pertambangan, manufaktur, keuangan, food and

beverage, otomotif dan real estate.
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