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ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis determinan harga saham 

dengan persistensi laba sebagai pemoderasi tunggal pada perusahaan agrikultur di 

Indonesia periode tahun 2013 sampai tahun 2017. 

Penelitian ini menggunakan metode penelitian kuantitatif, yaitu penelitian 

yang berlandaskan pada filsafat positivisme, digunakan untuk meneliti pada 

populasi atau sampel tertentu, teknik pengambilan sampel pada umumnya 

dilakukan secara random, pengumpulan data menggunakan instrumen penelitian, 

analisis data bersifat kuantitatif/statistik dengan tujuan untuk menguji hipotesis 

yang telah ditetapkan. Penelitian ini menggunakan data sekunder. Sampel dalam 

penelitian ini dipilih dengan teknik purposive sampling, yaitu teknik pengambilan 

sampel sumber data dengan pertimbangan tertentu. Sampel dipilih dari populasi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sejak tanggal 1 Januari 2013, yang 

menerbitkan laporan keuangan audited dengan mata uang pelaporan Rupiah 

periode tahun 2013 sampai dengan tahun 2017. Jumlah sampel dalam penelitian 

ini sebanyak 12 perusahaan. 

Hasil penelitian membuktikan bahwa rasio likuiditas berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap harga saham, rasio likuiditas berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap harga saham dengan persistensi laba sebagai variabel 

moderasi, rasio solvabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham, 

rasio solvabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham dengan 

persistensi laba sebagai variabel moderasi, rasio aktivitas berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap harga saham, rasio aktivitas berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap harga saham dengan persistensi laba sebagai variabel 

moderasi, rasio profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham 

dan rasio penilaian pasar berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga 

saham. 

 

 

Kata kunci : agrikultur, harga saham, rasio keuangan, persistensi laba 
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ABSTRACT 

 

This study aims to analyze the determinants of share prices with earnings 

persistence as a single moderator of agricultural companies in Indonesia for the 

period of 2013 to 2017. 

This research uses quantitative research methods, which is research based 

on the philosophy of positivism, used to examine populations or specific samples, 

sampling techniques are generally carried out randomly, data collection uses 

research instruments, quantitative/statistical data analysis with the aim to test 

hypotheses which have been set. This research uses secondary data. The sample 

in this research was selected by using purposive sampling technique, which is the 

technique of taking data sources with certain considerations. The sample was 

selected from the population listed on the Indonesia Stock Exchange since 

January 1, 2013, which has published audited financial statements in the Rupiah 

reporting currency for the period 2013 to 2017. The number of samples in this 

research were 12 companies. 

The research proves that liquidity ratios have a positive and significant 

effect on share prices, liquidity ratios have a negative and significant effect on 

share prices with earnings persistence as a moderating variable, solvency ratios 

have no significant effect on share prices, solvency ratios have a positive and 

significant effect on share prices with persistence earnings as a moderating 

variable, activity ratios have a positive and significant effect on share prices, 

activity ratios have a negative and significant effect on share prices with earnings 

persistence as a moderating variable, profitability ratios have no significant effect 

on share prices and market valuation ratios have a positive and significant effect 

on share prices. 

 

 

Keywords : agricultural, share prices, financial ratio, earnings persistence 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Penelitian 

 

Perkembangan perekonomian di Indonesia tidak dapat lepas dari 

perkembangan pasar modal di Indonesia. Semakin maju dan 

berkembangnya pasar modal di Indonesia, maka perekonomian Indonesia 

akan terdorong maju dan berkembang. Pasar modal di Indonesia menjadi 

salah satu wadah dimana para investor dalam negeri maupun asing 

menginvestasikan uangnya. Terlebih lagi saat ini Indonesia termasuk ke 

dalam tiga besar negara terbaik untuk tujuan investasi dengan urutan kedua 

setelah Filipina. Hasil survei ini diperoleh dari laman 

http://www.usnews.com/news/best-countries/best-invest-in yang ditulis 

oleh Stephen Mays tanggal 23 Januari 2018. Peluang ini menjadikan pasar 

modal Indonesia menarik bagi para investor untuk berinvestasi. 

 

Agrikultur dalam bahasa inggris agriculture dapat diterjemahkan sebagai 

pertanian. Agrikultur adalah digunakannya kegiatan manusia untuk 

memperoleh hasil yang berasal dari tumbuh-tumbuhan dan atau hewan 

yang pada mulanya dicapai dengan jalan sengaja menyempurnakan segala 

kemungkinan yang telah diberikan oleh alam guna mengembangbiakkan 

tumbuhan dan atau hewan tersebut (Van Aartsen, J. P., 1953:10). 

 

Industri agrikultur menghasilkan dua jenis produk, yaitu produk pangan 

dan produk non pangan. Produk pangan misalnya beras, sayur-mayur, 

buah-buahan, tahu, keju, susu, sosis dan daging cincang. Sedangkan 

produk non pangan misalnya serat, papan, obat-obatan, pelapis kertas, tinta 

percetakan dan mintak esensial. Agrikultur merupakan salah satu roda 

penggerak ekonomi nasional. 
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Ekspor komoditas pertanian (agrikultur) pada Januari 2018 sampai dengan 

Agustus 2018 turun 20,98% menjadi US$ 300 juta dibanding periode sama 

tahun lalu. Penurunan pada sektor agrikultur utamanya disebabkan oleh 

melimpahnya produksi komoditas agrikultur di pasar global sehingga 

harga pun menjadi relatif turun, seperti yang terjadi pada komoditas kopi 

dan kakao. 

 

Badan Pusat Statistik (BPS) mencatat, ekspor agrikultur (pertanian) pada 

periode pada Januari 2018 sampai dengan Agustus 2018 turun karena 

ekspor komoditas kopi, tanaman obat, aromatik, dan rempah-rempah, 

buah-buahan tahunan dan lada putih, menurun. Data BPS menunjukan 

nilai ekspor kopi pada periode Januari-Agustus 2018 turun 37,54% 

menjadi US$ 524.257. Ekspor buah-buahan tahunan turun 4,33% menjadi 

US$ 175.740, tanaman obat, aromatik dan rempah-rempah turun 12,65% 

menjadi US$ 386.815, lada putih turun 27,07% menjadi US$ 60.527. 

 

Ketidakpastian terhadap harga komoditas menyebabkan hampir semua 

sektor penggerak perekonomian Indonesia tertekan, tidak terkecuali bagi 

sektor agrikultur. Penurunan pertumbuhan laba perusahaan agrikultur 

selain menurunkan keuntungan modal perusahaan juga berdampak pada 

investasi saham sektor agrikultur, dimana banyak investor yang melepas 

sahamnya setelah mengetahui pertumbuhan laba perusahaan agrikultur 

yang mengalami penurunan, sehingga menyebabkan nilai jual atau harga 

saham perusahaan agrikultur pun anjlok. 

 

Investor yang akan melakukan investasi pasti menanamkan dananya pada 

saham-saham yang mampu memberikan pengembalian tertinggi berupa 

dividen maupun keuntungan modal dengan resiko terendah. Dalam 

melakukan investasi dalam bentuk saham, penting bagi investor untuk 

mengetahui kinerja keuangan emiten dan pengaruhnya terhadap harga 

sahamnya. 
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Hal ini dilakukan agar investor mengetahui dan yakin terhadap 

kemampuan perusahaan untuk terus tumbuh dan berkembang pada masa 

yang akan datang. Harga saham terjadi sesuai dengan permintaan dan 

penawaran pasar. Permintaan saham dipengaruhi oleh ekspektasi investor 

terhadap perusahaan penerbit saham. Semakin baik kinerja keuangan suatu 

perusahaan, akan membuat ekspektasi investor semakin tinggi. 

 

Hal ini mengakibatkan saham tersebut akan semakin diminati investor dan 

harga saham tersebut pun semakin naik. Sebaliknya, jika kinerja keuangan 

suatu perusahaan tidak baik, maka ekspektasi investor atas perusahaan 

tersebut akan semakin rendah, sehingga investor tidak berminat 

berinvestasi pada saham perusahaan tersebut, yang dapat mengakibatkan 

harga saham perusahaan tersebut semakin rendah. 

 

Rasio keuangan dapat digunakan untuk menganalisis kinerja keuangan 

suatu perusahaan. Secara umum, rasio keuangan dapat dibagi menjadi lima 

kategori dasar, yaitu: likuiditas, aktivitas, solvabilitas, profitabilitas, dan 

penilaian pasar. (Gitman, Lawrence J., 2003:53). Dari pendapat tersebut, 

dapat dimengerti bahwa rasio keuangan dan kinerja perusahaan 

mempunyai hubungan yang erat. 

 

1.2 Identifikasi Masalah 

 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Boentoro, Nathania Valentine dan 

Widyarti, Endang Tri (2018:8-9), TAT dan PBV berpengaruh signifikan 

terhadap return saham, sedangkan CR, DER dan ROE berpengaruh tidak 

signifikan terhadap return saham. Hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Hanie, Ummu Putriana dan Saifi, Muhammad (2018:100-101), CR dan 

DER berpengaruh positif secara signifikan terhadap harga saham, 

sedangkan QR berpengaruh negatif secara signifikan terhadap harga 

saham. 
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Hasil penelitian yang dilakukan oleh Widayanti, Rita dan Colline, Fredella 

(2017:46-47), DER dan EPS berpengaruh signifikan terhadap harga saham, 

sedangkan CR, TAT dan ROE berpengaruh tidak signifikan terhadap harga 

saham. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Sari, Wahyuni Rusliyana 

(2017:70-73), EPS, PBV, PER dan Size berpengaruh signifikan terhadap 

Market Price, sedangkan DPS dan DPR tidak berpengaruh signifikan 

terhadap Market Price. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Azhari, Diko 

Fitriansyah dan Rahayu, Sri Mangesti dan Z.A, Zahroh (2016:4), ROE dan 

PER berpengaruh signifikan terhadap harga saham, sedangkan DER dan 

TAT secara individu tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 

 

Dari uraian diatas, dapat diidentifikasikan masalah penelitian yaitu 

keragaman pengaruh rasio keuangan terhadap harga saham secara parsial, 

sehingga peneliti tertarik untuk melakukan penelitian mengenai pengaruh 

rasio keuangan terhadap harga saham perusahaan agrikultur, dengan 

memasukkan persistensi laba sebagai variabel moderasi. 

 

1.3 Rumusan Masalah Penelitian 

 

Berdasarkan identifikasi masalah di atas, maka dapat dirumuskan masalah 

penelitian sebagai berikut: 

 

1. Apakah rasio likuiditas berpengaruh signifikan terhadap harga saham 

perusahaan agrikultur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

tahun 2013 sampai dengan tahun 2017? 

 

1a. Apakah rasio likuiditas berpengaruh signifikan terhadap harga saham 

perusahaan agrikultur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

tahun 2013 sampai dengan tahun 2017 dengan persistensi laba sebagai 

variabel moderasi? 
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2. Apakah rasio solvabilitas berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham perusahaan agrikultur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode tahun 2013 sampai dengan tahun 2017? 

 

2a. Apakah rasio solvabilitas berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham perusahaan agrikultur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode tahun 2013 sampai dengan tahun 2017 dengan persistensi laba 

sebagai variabel moderasi? 

 

3. Apakah rasio aktivitas berpengaruh signifikan terhadap harga saham 

perusahaan agrikultur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

tahun 2013 sampai dengan tahun 2017? 

 

3a. Apakah rasio aktivitas berpengaruh signifikan terhadap harga saham 

perusahaan agrikultur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

tahun 2013 sampai dengan tahun 2017 dengan persistensi laba sebagai 

variabel moderasi? 

 

4. Apakah rasio profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham perusahaan agrikultur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode tahun 2013 sampai dengan tahun 2017? 

 

5. Apakah rasio penilaian pasar berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham perusahaan agrikultur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode tahun 2013 sampai dengan tahun 2017? 

 

 

 

 

 

 



6 
 

1.4 Ruang Lingkup Penelitian 

 

Ruang lingkup penelitian ini mencakup hal-hal sebagai berikut: 

 

1. Objek dari penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia yang masuk dalam sektor agrikultur. 

 

2. Rentang waktu data penelitian yang dibahas dalam penelitian ini 

adalah lima tahun yaitu dari tahun 2013 sampai dengan tahun 2017. 

 

3. Analisis data yang digunakan dalam model ini adalah analisis regresi 

linear berganda dengan menggunakan pendekatan Model Persamaan 

Struktural-Kuadrat Terkecil Parsial atau Partial Least Square-

Structural Equation Modelling (disingkat PLS-SEM). 

 

4. Aplikasi yang digunakan untuk menjalankan algoritma PLS-SEM 

adalah WarpPLS versi 6.0. 

 

5. Rasio keuangan yang dikonsepsikan dalam penelitian ini terdiri dari 

lima kelompok rasio keuangan, yaitu: 

a. Rasio Likuiditas 

Rasio ini diproksikan oleh CAR, QR, CR, CTR, WCTAR 

b. Rasio Solvabilitas 

Rasio ini diproksikan oleh DAR, DER, TIER, LTDAR, LTDER 

c. Rasio Aktivitas 

Rasio ini diproksikan oleh RT, ACP, IT, WCT, TAT 

d. Rasio Profitabilitas 

Rasio ini diproksikan oleh ROA, ROE, GPM, OPM, NPM 

e. Rasio Penilaian Pasar 

Rasio ini diproksikan oleh EPS, PER, PBV, DY, DPR. 
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1.5 Tujuan Penelitian 

 

 Tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah untuk : 

 

1. Menganalisis pengaruh rasio likuiditas terhadap harga saham 

perusahaan agrikultur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

tahun 2013 sampai dengan tahun 2017. 

 

1a. Menganalisis pengaruh rasio likuiditas terhadap harga saham 

perusahaan agrikultur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

tahun 2013 sampai dengan tahun 2017 dengan persistensi laba sebagai 

variabel moderasi. 

 

2. Menganalisis pengaruh rasio solvabilitas terhadap harga saham 

perusahaan agrikultur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

tahun 2013 sampai dengan tahun 2017. 

 

2a. Menganalisis pengaruh rasio solvabilitas terhadap harga saham 

perusahaan agrikultur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

tahun 2013 sampai dengan tahun 2017 dengan persistensi laba sebagai 

variabel moderasi. 

 

3. Menganalisis pengaruh rasio aktivitas terhadap harga saham 

perusahaan agrikultur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

tahun 2013 sampai dengan tahun 2017. 

 

3a. Menganalisis pengaruh rasio aktivitas terhadap harga saham 

perusahaan agrikultur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

tahun 2013 sampai dengan tahun 2017 dengan persistensi laba sebagai 

variabel moderasi. 
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4. Menganalisis pengaruh rasio profitabilitas terhadap harga saham 

perusahaan agrikultur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

tahun 2013 sampai dengan tahun 2017. 

 

5. Menganalisis pengaruh rasio penilaian pasar terhadap harga saham 

perusahaan agrikultur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

tahun 2013 sampai dengan tahun 2017. 

 

1.6 Manfaat Penelitian 

 

 Manfaat yang diperoleh atau implikasi dari penelitian ini adalah : 

 

1. Bagi perusahaan 

Diharapkan dengan adanya penelitian ini dapat digunakan sebagai 

bahan informasi untuk meningkatkan kinerja keuangan perusahaan 

agrikultur dalam kegiatan usahanya. 

 

2. Bagi investor 

Diharapkan dengan adanya penelitian ini dapat digunakan sebagai 

pengetahuan lanjutan dalam menganalisis kinerja keuangan 

perusahaan sebagai acuan sebelum melakukan investasi saham. 

 

3. Bagi akademisi 

Diharapkan dengan adanya penelitian ini dapat digunakan sebagai 

bahan pengembangan bagi akademisi yang ingin melakukan penelitian 

selanjutnya terkait dengan rasio-rasio keuangan dan harga saham. 

 

 

 

 

 



9 
 

BAB II 

TELAAH LITERATUR DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

 

2.1 Landasan Teori 

 

Penelitian ini menggunakan berbagai sumber dan literatur baik berupa 

buku maupun referensi lain sebagai dasar teori dalam analisis perhitungan. 

Pada telaah literatur, dilakukan telaah mengenai teori yang digunakan yang 

terdiri dari: grand theory, middle theory dan operational theory. Selain 

teori, dilakukan juga penelaahan hasil para peneliti sebelumnya dari jurnal-

jurnal yang mendukung penelitian ini. Ruang lingkup hasil kajian atas 

teori-teori, penelitian sebelumnya dan penelitian ini digambarkan pada 

gambar berikut ini: 

 

Gambar 1. Landasan Teori 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

GRAND THEORY 

Teori Entitas 

(Entity Theory) 

MIDDLE THEORY 

Teori Keagenan 

(Agency Theory) 

OPERATIONAL THEORY 

Teori Rasio Keuangan 

(Financial Ratio Theory) 
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a. Grand Theory 

 

Dalam konsep ini perusahaan sebagai suatu organisasi bisnis 

diperlakukan berbeda atau secara hukum terpisah dengan pemilik dari 

bisnis tersebut. Hal ini termasuk bahwa transaksi-transaksi dalam 

bisnis tersebut harus dijaga secara keseluruhannya agar terpisah dari 

urusan pribadi dari seorang pemiliknya. Namun, diperbolehkan bagi 

seorang pemilik untuk dapat memperoleh informasi yang benar 

mengenai kondisi perusahaannya. Business entity concept atau dalam 

literatur teori akuntansi lebih dikenal dengan sebutan the business 

entity theory (Paton, Andrew William, 1922:473) mengemukakan 

bahwa dengan adanya the business entity theory, perusahaan dengan 

pemiliknya menjadi terpisah. 

 

Kepemilikan aset dimiliki oleh perusahaannya, dan antara kewajiban 

dengan pemegang ekuitas oleh investor dalam aset tersebut merupakan 

hak yang berbeda. Atas dasar konsep ini, maka dapat dirumuskan 

dalam posisi keuangan atau neraca bahwa aset sama dengan jumlah 

kewajiban ditambah dengan ekuitas pemilik. Konsep tersebut 

mempersonifikasi badan usaha sebagai orang yang dapat melakukan 

perbuatan hukum dan ekonomi, misalnya dalam pembuatan kontrak 

dan kepemilikan aset. Menurutnya, sebagai konsekuensi dari konsep 

entitas, hubungan antara entitas dengan pemilik dipandang sebagai 

hubungan bisnis terutama dalam hak dan kewajiban atau utang piutang. 

 

Meskipun antara perusahaan dengan pemiliknya terpisah, namun 

pemilik tetap berhak atas keuntungan yang harus diberikan oleh 

perusahaan dalam bentuk dividen. Laba bersih yang diperoleh dengan 

demikian bukanlah serta-merta adalah hak dari pemilik perusahaan. 
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Diperlukan proses dalam menentukan dapat ditentukan kebijakan 

distribusi laba dalam bentuk dividen atau mengambil kebijakan untuk 

menahan laba, yang dikenal dengan laba ditahan yang ditambahkan 

pada ekuitas pada posisi keuangan, yang secara substansi juga 

menambah kekayaan dari pemilik perusahaan itu sendiri.  

 

Dalam hubungan antara perusahaan dengan pemilik ini memang perlu 

pengkajian apakah the business entity theory selamanya menjadi 

relevan pada semua bentuk bisnis. Sebab pada tiap bentuk bisnis, tetap 

ada keinginan pemilik untuk menjadi bagian dari manajemen dan 

mengoperasikan bisnisnya tersebut. 

 

b. Middle Theory 

 

Agency theory, merupakan konsep yang menjelaskan hubungan 

kontraktual antara principals dan agents. Pihak principal adalah pihak 

yang memberikan mandat kepada pihak lain, yaitu agen, untuk 

melakukan semua kegiatan atas nama principal dalam kapasitasnya 

sebagai pengambil keputusan (Sinkey, J. F., 1992:78 dan Jensen, 

Michael C. and Clifford H. Smith Jr., 1984:7). 

 

Dalam hubungan keagenan, manajer sebagai pihak yang memiliki 

akses langsung terhadap informasi perusahaan, memiliki asimetris 

informasi terhadap pihak eksternal perusahaan, seperti kreditor dan 

investor. Dimana ada informasi yang tidak diungkapkan oleh pihak 

manajemen kepada pihak eksternal perusahaan, termasuk investor. 

Untuk memperkecil asimetris informasi, maka pengelolaan perusahaan 

harus diawasi dan dikendalikan untuk memastikan bahwa pengelolaan 

dilakukan dengan penuh kepatuhan kepada berbagai peraturan dan 

ketentuan yang berlaku. 
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Upaya ini menimbulkan apa yang disebut sebagai agency costs, yang 

menurut teori ini harus dikeluarkan sedemikian rupa sehingga biaya 

untuk mengurangi kerugian yang timbul karena ketidakpatuhan setara 

dengan peningkatan biaya enforcement. Agency costs ini mencakup 

biaya untuk pengawasan oleh pemegang saham; biaya yang 

dikeluarkan oleh manajemen untuk menghasilkan laporan yang 

transparan, termasuk biaya audit yang independen dan pengendalian 

internal; serta biaya yang disebabkan karena menurunnya nilai 

kepemilikan pemegang saham sebagai bentuk ‘bonding expenditures’ 

yang diberikan kepada manajemen dalam bentuk opsi dan berbagai 

manfaat untuk tujuan menyelaraskan kepentingan manajemen dengan 

pemegang saham. 

 

c. Operational Theory 

 

Menurut Tandelilin, Eduardus (2010:301) dalam penilaian saham 

dikenal adanya tiga jenis nilai, yaitu: nilai buku, nilai pasar, dan nilai 

intrinsik saham. Nilai buku merupakan nilai yang dihitung berdasarkan 

pembukuan perusahaan penerbit saham (emiten). Nilai pasar adalah 

nilai saham di pasar, yang ditunjukkan oleh harga saham tersebut di 

pasar. Sedangkan nilai intrinsik atau dikenal sebagai nilai teoritis 

adalah nilai saham yang sebenarnya atau seharusnya terjadi. Investor 

perlu mengetahui nilai-nilai tersebut sebagai informasi penting dalam 

kaitannya dengan pengambilan keputusan investasi yang tepat. 

 

Harga saham merupakan salah satu indikator pengelolaan perusahaan. 

Keberhasilan dalam menghasilkan keuntungan akan memberikan 

kepuasan bagi investor yang rasional. Harga saham yang cukup tinggi 

akan memberikan keuntungan, yaitu berupa keuntungan modal dan 

citra yang lebih baik bagi perusahaan sehingga memudahkan bagi 

manajemen perusahaan untuk mendapatkan dana dari luar perusahaan. 
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Setiap lembar saham mempunyai nilai atau harga yang dapat 

dibedakan menjadi tiga (Widoatmodjo, Sawidji, 2012:91) yaitu: 

 

a. Harga nominal 

Harga yang tercantum dalam sertifikat saham yang ditetapkan oleh 

emiten untuk menilai setiap lembar saham yang dikeluarkan. 

 

b. Harga perdana 

Harga yang didapatkan pada waktu harga saham tersebut dicatat di 

bursa efek.  

 

c. Harga pasar 

Harga jual dari investor yang satu dengan investor yang lain. 

 

Penelitian ini menggunakan harga pasar (market price) sebagai harga 

saham. Harga pasar saham merupakan harga penutupan (closing price) 

saham di akhir tahun pada Bulan Desember yang secara langsung 

diambil dari laporan keuangan perusahaan (Al Troudi, Wasfi and 

Masya’a Milhem, 2013:589). 

 

Menurut Bursa Efek Indonesia (BEI), dikutip dari laman 

www.idx.co.id/footer-menu/tautan-langsung/daftar-istilah/#glossary, 

harga penutupan (closing price) adalah harga yang terbentuk 

berdasarkan penjumpaan penawaran jual dan permintaan beli efek yang 

dilakukan oleh anggota bursa efek yang tercatat pada akhir jam 

perdagangan di pasar reguler. 
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Laporan keuangan melaporkan aktivitas yang sudah dilakukan 

perusahaan dalam suatu periode tertentu. Aktivitas yang sudah 

dilakukan dituangkan dalam angka-angka, baik dalam bentuk mata 

uang rupiah maupun dalam mata uang asing. Angka-angka yang ada 

dalam laporan keuangan menjadi kurang berarti jika hanya dengan 

melihat apa adanya. Angka-angka ini akan menjadi lebih berarti apabila 

angka-angka yang ada dalam laporan keuangan dapat diperbandingkan. 

Setelah melakukan perbandingan, dapat disimpulkan bagaimana kinerja 

keuangan suatu perusahaan dalam suatu periode tertentu, yang pada 

akhirnya dapat menilai kinerja manajemen dalam mengelola aktivitas 

bisnis dalam perusahaan tersebut. Perbandingan angka ini dikenal 

dengan istilah analisis rasio keuangan. 

 

Rasio keuangan merupakan kegiatan membandingkan angka-angka 

yang ada dalam laporan keuangan dengan cara membagi satu angka 

dengan angka lainnya (Kasmir, 2015:104). Untuk mengukur kinerja 

keuangan perusahaan dapat dilakukan dengan menggunakan beberapa 

rasio keuangan. 

 

Setiap rasio keuangan memiliki tujuan, kegunaan dan arti tertentu. 

Kemudian, setiap hasil dari rasio yang diukur diinterpretasikan 

sehingga menjadi berarti bagi pengambilan keputusan (Kasmir, 

2015:106). 

 

Menurut Gitman, Lawrence J., (2003:53), secara umum rasio keuangan 

dapat dibagi menjadi lima kategori dasar, yaitu: 

a. Rasio likuiditas 

b. Rasio solvabilitas 

c. Rasio aktivitas 

d. Rasio profitabilitas 

e. Rasio penilaian pasar 
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Rasio likuiditas digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan 

dalam memenuhi kewajibannya yang sudah jatuh tempo, baik 

kewajiban kepada pihak luar perusahaan atau likuiditas badan usaha, 

maupun di dalam perusahaan atau likuiditas perusahaan (Kasmir, 

2015:129). Rasio ini terdiri dari rasio kas (cash ratio), (quick ratio), 

rasio lancar (current ratio), rasio perputaran kas (cash turnover ratio) 

dan rasio modal kerja terhadap aset (working capital to asset ratio). 

 

Rasio solvabilitas digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan 

untuk membayar seluruh kewajibannya, baik jangka pendek maupun 

jangka panjang apabila perusahaan dibubarkan atau dilikuidasi (Kasmir, 

2015:151). Rasio ini terdiri dari rasio utang terhadap aset (debt to 

asset), rasio utang terhadap ekuitas (debt to equity), rasio jumlah kali 

perolehan bunga (times interest earned ratio), rasio utang jangka 

panjang terhadap aset (long term debt to asset) dan rasio utang jangka 

panjang terhadap ekuitas (long term debt to asset). 

 

Rasio aktivitas digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan 

dalam menggunakan aktiva yang dimilikinya atau dapat pula dikatakan 

untuk mengukur tingkat efisiensi pemanfaatan sumber daya perusahaan 

(Kasmir, 2015:172). Rasio ini terdiri dari perputaran piutang 

(receivable turnover), rata-rata periode pengumpulan piutang (average 

collection period), perputaran persediaan (inventory turnover), 

perputaran modal kerja (working capital turnover) dan perputaran total 

aset (total asset turnover). 
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Rasio profitabilitas digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan 

dalam mencari keuntungan (Kasmir, 2015:196). Rasio ini terdiri dari 

pengembalian aset (return on asset), pengembalian ekuitas (return on 

equity), marjin laba kotor (gross profit margin), marjin laba operasi 

(operating profit margin) dan marjin laba bersih (net profit margin). 

 

Rasio penilaian pasar adalah rasio yang menggambarkan kondisi yang 

terjadi di pasar (Fahmi, 2017:138). Rasio ini terdiri dari rasio laba per 

saham (earning per share), rasio harga terhadap laba (price to earning 

ratio), rasio harga terhadap nilai buku (price to book value), hasil 

dividen (dividend yield) dan rasio pembayaran dividen (dividend payout 

ratio). 

 

2.1.1 Pengertian Cash Ratio (CAR) 

 

Cash ratio atau rasio kas digunakan untuk mengukur seberapa besar uang 

kas yang tersedia untuk membayar utang. Ketersediaan uang kas dapat 

ditunjukkan dari tersedianya dana kas atau yang setara dengan kas seperti 

rekening giro atau tabungan di bank, yang dapat ditarik setiap saat 

(Kasmir, 2015:138-139). Rumusnya sebagai berikut: 

 

................................................2.1 

 

2.1.2 Pengertian Quick Ratio (QR) 

 

Quick ratio atau rasio cepat digunakan untuk menunjukkan kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi atau membayar kewajiban atau utang lancar 

(utang jangka pendek) dengan aktiva lancar tanpa memperhitungkan nilai 

sediaan (Kasmir, 2015:136-137). Rumusnya sebagai berikut: 
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................................................2.2 

 

2.1.3 Pengertian Current Ratio (CR) 

 

Current ratio atau rasio lancar digunakan untuk mengukur kemampuan 

perusahaan membayar kewajiban jangka pendek atau utang yang segera 

jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan (Kasmir, 2015:134). 

Rumusnya sebagai berikut: 

 

..........................................................2.3 

 

 

2.1.4 Pengertian Cash Turnover Ratio (CTR) 

 

Cash turnover ratio atau rasio perputaran kas digunakan untuk mengukur 

tingkat kecukupan modal kerja perusahaan yang dibutuhkan untuk 

membayar tagihan dan membiayai penjualan (Kasmir, 2015:140). 

Rumusnya sebagai berikut: 

 

.................................2.4 

 

2.1.5 Pengertian Working Capital to Asset Ratio (WCTAR) 

 

Working capital to asset ratio atau rasio modal kerja terhadap aset 

digunakan untuk mengukur potensi cadangan kas perusahaan secara kasar 

(Brealey, Richard A., Myers, Stewart C. and Marcus, Alan J., 2008:78). 

Rasio ini digunakan untuk menghitung sebesar apa modal kerja yang 

tersedia dari perusahaan jika dibandingkan dengan nilai total aset yang 

perusahaan miliki. Rumusnya sebagai berikut: 
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....2.5 

 

2.1.6 Pengertian Debt to Asset Ratio (DAR) 

 

Debt to asset ratio atau rasio utang terhadap aset digunakan untuk 

mengukur perbandingan antara total utang dengan total aktiva (Kasmir, 

2015:156). Rumusnya sebagai berikut: 

 

....................................................2.6 

 

2.1.7 Pengertian Debt to Equity Ratio (DER) 

 

Debt to equity ratio atau rasio utang terhadap modal digunakan untuk 

menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara 

membandingkan antara seluruh utang, termasuk utang lancar dengan 

seluruh ekuitas (Kasmir, 2015:157). Rumusnya sebagai berikut: 

 

...................................................2.7 

 

2.1.8 Pengertian Times Interest Earned Ratio (TIER) 

 

Times interest earned ratio atau rasio jumlah kali perolehan bunga 

digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk membayar 

biaya bunga, sama seperti coverage ratio (Kasmir, 2015:365). Rumusnya 

sebagai berikut: 

 

.................................2.8 
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2.1.9 Pengertian Long Term Debt to Asset Ratio (LTDAR) 

 

Long term debt to asset ratio atau rasio utang jangka panjang terhadap aset 

digunakan untuk mengukur berapa bagian dari setiap rupiah aktiva yang 

dijadikan jaminan utang jangka panjang. Rumusnya sebagai berikut: 

 

.................................2.9 

 

2.1.10 Pengertian Long Term Debt to Equity Ratio (LTDER) 

 

Long term debt to equity ratio atau rasio utang jangka panjang terhadap 

modal digunakan untuk mengukur berapa bagian dari setiap rupiah modal 

sendiri yang dijadikan jaminan utang jangka panjang dengan cara 

membandingkan antara utang jangka panjang dengan modal sendiri yang 

disediakan oleh perusahaan (Kasmir, 2015:159). Rumusnya sebagai 

berikut: 

 

.............................2.10 

 

2.1.11 Pengertian Receivable Turnover (RT) 

 

Receivable turnover atau perputaran piutang digunakan untuk mengukur 

berapa lama penagihan piutang selama satu periode, atau berapa kali dana 

yang ditanam dalam piutang ini berputar dalam satu periode (Kasmir, 

2015:176). Rumusnya sebagai berikut: 

 

........................................................2.11 
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2.1.12 Pengertian Average Collection Period (ACP) 

 

Average collection period atau rata-rata periode pengumpulan piutang 

digunakan untuk menghitung hari rata-rata penagihan piutang, dimana 

hasil perhitungan ini menunjukkan jumlah hari piutang tersebut rata-rata 

tidak dapat ditagih (Kasmir, 2015:177). Rumusnya sebagai berikut: 

 

..............................2.12 

 

2.1.13 Pengertian Inventory Turnover (IT) 

 

Inventory turnover atau perputaran persediaan digunakan untuk mengukur 

berapa kali dana yang ditanam dalam sediaan ini berputar dalam satu 

periode (Kasmir, 2015:180). Rumusnya sebagai berikut: 

 

.......................................................2.13 

 

2.1.14 Pengertian Working Capital Turnover (WCT) 

 

Working capital turnover atau perputaran modal kerja digunakan untuk 

mengukur berapa kali dana yang ditanamkan dalam modal kerja berputar 

dalam satu periode atau berapa penjualan yang dapat dicapai oleh setiap 

modal kerja yang digunakan (Kasmir, 2015:182). Rumusnya sebagai 

berikut: 

 

.........2.14 
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2.1.15 Pengertian Total Asset Turnover (TAT) 

 

Total asset turnover atau perputaran total aset digunakan untuk mengukur 

perputaran semua aktiva yang dimiliki perusahaan dan mengukur berapa 

jumlah penjualan yang diperoleh dari tiap rupiah aktiva (Kasmir, 

2015:185). Semakin tinggi rasio ini, perusahaan semakin efisien 

mengelola aset untuk menghasilkan penjualan. Rumusnya sebagai berikut: 

 

.....................................................2.15 

 

2.1.16 Pengertian Return on Asset (ROA) 

 

Return on asset atau pengembalian aset digunakan untuk menunjukkan 

hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan atau 

suatu ukuran tentang efektivitas manajemen (Kasmir, 2015:201-202). 

Rumusnya sebagai berikut: 

 

....................................................2.16 

 

2.1.17 Pengertian Return on Equity (ROE) 

 

Return on equity atau pengembalian ekuitas digunakan untuk mengukur 

laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri. Rasio ini menunjukkan 

efisiensi penggunaan modal sendiri. Semakin tinggi rasio ini, semakin baik 

(Kasmir, 2015:2014). Rumusnya sebagai berikut: 

 

..................................................2.17 
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2.1.18 Pengertian Gross Profit Margin (GPM) 

 

Gross profit margin atau marjin laba kotor menunjukkan laba yang relatif 

terhadap perusahaan, dengan cara penjualan bersih dikurangi harga pokok 

penjualan. Rasio ini merupakan cara untuk penetapan harga pokok 

penjualan (Kasmir, 2015:199). Rumusnya sebagai berikut: 

 

........................................................2.18 

 

2.1.19 Pengertian Operating Profit Margin (OPM) 

 

Operating profit margin atau marjin laba operasi merupakan ukuran 

keuntungan dengan membandingkan antara laba sebelum bunga dan pajak 

dibandingkan dengan penjualan Rasio ini menunjukkkan pendapatan 

operasi perusahaan atas penjualan. Rumusnya sebagai berikut: 

 

.....................................2.19 

 

2.1.20 Pengertian Net Profit Margin (NPM) 

 

Net profit margin atau marjin laba bersih merupakan ukuran keuntungan 

dengan membandingkan antara laba setelah bunga dan pajak dibandingkan 

dengan penjualan Rasio ini menunjukkkan pendapatan bersih perusahaan 

atas penjualan (Kasmir, 2015:200). Rumusnya sebagai berikut: 

 

.................................................2.20 
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2.1.21 Pengertian Earning per Share (EPS) 

 

Earning per share atau laba per saham digunakan untuk mengukur 

keberhasilan manajemen dalam mencapai keuntungan bagi pemegang 

saham (Kasmir, 2015:207). Rumusnya sebagai berikut: 

 

2.21 

 

2.1.22 Pengertian Price to Earning Ratio (PER) 

 

Price to earning ratio atau rasio harga terhadap laba adalah perbandingan 

antara harga pasar per lembar saham (market price) dengan laba per saham 

(earning per share) (Fahmi, 2017:138). Rumusnya sebagai berikut: 

 

....................................2.22 

 

2.1.23 Pengertian Price to Book Value (PBV) 

 

Price to book value atau harga terhadap nilai buku digunakan untuk 

membandingkan harga saham dengan nilai buku per saham (Fahmi, 

2017:138). Rumusnya sebagai berikut: 

 

.......................................2.23 

 

2.1.24 Pengertian Dividend Yield (DY) 

 

Divident yield atau hasil dividen digunakan untuk membandingkan dividen 

yang diterima pemegang saham dengan jumlah lembar saham yang 

beredar (Fahmi, 2017:138). Rumusnya sebagai berikut: 
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...2.24 

 

2.1.25 Pengertian Dividend Payout Ratio (DPR) 

 

Dividend payout ratio atau rasio pembayaran dividen digunakan untuk 

membandingkan dividen per saham dengan laba per saham (Fahmi, 

2017:138). Rumusnya sebagai berikut: 

 

..........................................2.25 

2.1.26 Pengertian Persistensi Laba (Earning Persistence) 

 

Persistensi laba adalah laba akuntansi yang diharapkan di masa mendatang 

yang tercermin pada tahun berjalan (Annisa, Ratri dan Kurniasih, Lulus, 

2017:64). 

Rumusnya sebagai berikut: 

 

..........................................2.26 

 

2.1.27 Pengertian Ukuran Perusahaan (Size) 

 

Ukuran perusahaan merupakan skala perusahaan yang dilihat dari total 

aktiva perusahaan pada akhir tahun (Sari, Wahyuni Rusliyana, 2017:67). 

Rumusnya sebagai berikut: 

 

 ....................................................................2.27 
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2.1.28 Pengertian Degree of Operating Leverage (DOL) 

 

Degree of Operating Leverage adalah ukuran kuantitatif dari sensitivitas 

laba operasional perusahaan atas perubahan dalam penjualan perusahaan 

(Van Horne, James C., Wachowicz, Jr., John M, 2007:188). Rumusnya 

sebagai berikut: 

 

 ..............................................................2.28 

 

2.2 Penelitian Terdahulu 

 

Beberapa penelitian tentang pengaruh rasio keuangan sudah banyak 

dilakukan di Indonesia, diantaranya oleh: (i) Boentoro, Nathania Valentine 

dan Widyarti, Endang Tri (2018), (ii) Hanie, Ummu Putriana dan Saifi, 

Muhammad (2018), (iii) Widayanti, Rita dan Colline, Fredella (2017), (iv) 

Sari, Wahyuni Rusliyana (2017) dan (v) Azhari, Diko Fitriansyah, 

Rahayu, Sri Mangesti dan Z.A, Zahroh (2016). 

 

Ringkasan atas penelitian-penelitian tersebut disajikan pada tabel berikut: 
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Tabel 1. Ringkasan Penelitian Terdahulu 

Peneliti Metode Penelitian Variabel Hasil Penelitian 

Boentoro, Nathania 

Valentine dan Widyarti, 

Endang Tri (2018) 

Pemilihan sampel secara purpose sampling, 

diambil 30 emiten consumer goods periode 2012-

2016. Menggunakan analisis regresi linear 

berganda. 

CR, DER, ROE, 

TAT, PBV, Return 

Saham. 

TAT dan PBV berpengaruh signifikan 

terhadap return saham, sedangkan CR, 

DER dan ROE berpengaruh tidak 

signifikan terhadap return saham. 

Hanie, Ummu Putriana 

dan Saifi, Muhammad 

(2018) 

Pemilihan sampel secara purpose sampling, 

diambil 45 emiten yang sahamnya konsisten 

berada di daftar LQ 45 selama periode 2014-2016. 

Menggunakan analisis regresi linear berganda. 

CR, QR, DER, 

Harga Saham. 

CR dan DER berpengaruh positif secara 

signifikan terhadap harga saham, 

sedangkan QR berpengaruh negatif 

secara signifikan terhadap harga saham. 

Widayanti, Rita dan 

Colline, Fredella (2017) 

Pemilihan sampel secara purpose sampling, 

diambil 18 emiten yang sahamnya konsisten 

berada di daftar LQ 45 selama periode 2011-2015. 

Menggunakan analisis regresi linear berganda. 

CR, DER, TAT, 

ROE, EPS, Harga 

Saham. 

DER dan EPS berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham, sedangkan CR, 

TAT dan ROE berpengaruh tidak 

signifikan terhadap harga saham. 

Sari, Wahyuni Rusliyana 

(2017) 

Pemilihan sampel secara purpose sampling, 

diambil 25 emiten non keuangan periode 2004-

2013. Menggunakan analisis regresi non-linear 

berganda (log-lin model) dengan OLS. 

DPS, EPS, PBV, 

DPR, PER, Size, 

Market Price. 

EPS, PBV, PER dan Size berpengaruh 

signifikan terhadap Market Price, 

sedangkan DPS dan DPR tidak 

berpengaruh signifikan terhadap Market 

Price. 

Azhari, Diko Fitriansyah, 

Rahayu, Sri Mangesti dan 

Z.A, Zahroh (2016) 

Pemilihan sampel secara purpose sampling, 

diambil 21 emiten real estate periode 2007-2010. 

Menggunakan analisis regresi linear berganda. 

ROE, DER, TAT, 

PER, Harga 

Saham. 

ROE dan PER berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham, sedangkan DER 

dan TAT secara individu tidak 

berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham. 
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2.3 Pengembangan Hipotesis 

 

Berikut adalah usulan hipotesis dalam penelitian ini yang dikembangkan 

dari hipotesis penelitian-penelitan terdahulu: 

 

1. Pengaruh rasio likuiditas terhadap harga saham (H1) 

 

Rasio Likuiditas (diproksikan oleh Current Ratio) pada umumnya 

berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham seperti penelitian yang 

dilakukan oleh beberapa peneliti terdahulu dalam Tabel 1.  

 

Berdasarkan beberapa pendapat diatas, dibuatlah usulan hipotesis satu 

dalam penelitian ini yaitu: 

 

Ho1 : Rasio Likuiditas (diproksikan oleh CAR, QR, CR, 
CTR dan WCTAR) tidak berpengaruh signifikan 
terhadap Harga Saham 

Ha1 : Rasio Likuiditas (diproksikan oleh CAR, QR, CR, 
CTR dan WCTAR) berpengaruh signifikan terhadap 
Harga Saham 

 

1a. Pengaruh rasio likuiditas terhadap harga saham dimoderasi oleh 

persistensi laba (H1a) 

  

 Dengan menambahkan persistensi laba sebagai variabel moderasi, 

dibuatlah usulan hipotesis satu a dalam penelitian ini yaitu: 

 

Ho1a : Rasio Likuiditas (diproksikan oleh CAR, QR, CR, 
CTR dan WCTAR) tidak berpengaruh signifikan 
terhadap Harga Saham dengan Persistensi Laba 
sebagai variabel moderasi 

Ha1a : Rasio Likuiditas (diproksikan oleh CAR, QR, CR, 
CTR dan WCTAR) berpengaruh signifikan terhadap 
Harga Saham dengan Persistensi Laba sebagai variabel 
moderasi 



28 

 

 

2. Pengaruh rasio solvabilitas terhadap harga saham (H2) 

 

Rasio Solvabilitas (diproksikan oleh Debt to Equity Ratio) pada 

umumnya berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham seperti 

penelitian yang dilakukan oleh beberapa peneliti terdahulu dalam 

Tabel 1. 

 

Berdasarkan beberapa pendapat diatas, dibuatlah usulan hipotesis dua 

dalam penelitian ini yaitu: 

 

Ho2 : Rasio Solvabilitas (diproksikan oleh DAR, DER, 
TIER, LTDAR dan LTDER) tidak berpengaruh 
signifikan terhadap Harga Saham 

Ha2 : Rasio Solvabilitas (diproksikan oleh DAR, DER, 
TIER, LTDAR dan LTDER) berpengaruh signifikan 
terhadap Harga Saham 

 

2a. Pengaruh rasio solvabilitas terhadap harga saham dimoderasi oleh 

persistensi laba (H2a) 

  

 Dengan menambahkan persistensi laba sebagai variabel moderasi, 

dibuatlah usulan hipotesis dua a dalam penelitian ini yaitu: 

 

Ho2a : Rasio Solvabilitas (diproksikan oleh DAR, DER, 
TIER, LTDAR dan LTDER) tidak berpengaruh 
signifikan terhadap Harga Saham dengan Persistensi 
Laba sebagai variabel moderasi 

Ha2a : Rasio Solvabilitas (diproksikan oleh DAR, DER, 
TIER, LTDAR dan LTDER) berpengaruh signifikan 
terhadap Harga Saham dengan Persistensi Laba 
sebagai variabel moderasi 
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3. Pengaruh rasio aktivitas terhadap harga saham (H3) 

 

Rasio Aktivitas (diproksikan oleh Total Asset Turnover) atau 

perputaran total aset pada umumnya berpengaruh signifikan terhadap 

Harga Saham seperti penelitian yang dilakukan oleh beberapa peneliti 

terdahulu dalam Tabel 1. 

 

Berdasarkan beberapa pendapat diatas, dibuatlah usulan hipotesis tiga 

dalam penelitian ini yaitu: 

 

Ho3 : Rasio Aktivitas (diproksikan oleh RT, ACP, IT, WCT 
dan TAT) tidak berpengaruh signifikan terhadap 
Harga Saham 

Ha3 : Rasio Aktivitas (diproksikan oleh RT, ACP, IT, WCT 
dan TAT) berpengaruh signifikan terhadap Harga 
Saham 

 

3a. Pengaruh rasio aktivitas terhadap harga saham dimoderasi oleh 

persistensi laba (H3a) 

  

 Dengan menambahkan persistensi laba sebagai variabel moderasi, 

dibuatlah usulan hipotesis tiga a dalam penelitian ini yaitu: 

 

Ho3a : Rasio Aktivitas (diproksikan oleh RT, ACP, IT, WCT 
dan TAT) tidak berpengaruh signifikan terhadap 
Harga Saham dengan Persistensi Laba sebagai variabel 
moderasi 

Ha3a : Rasio Aktivitas (diproksikan oleh RT, ACP, IT, WCT 
dan TAT) berpengaruh signifikan terhadap Harga 
Saham dengan Persistensi Laba sebagai variabel 
moderasi 
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4. Pengaruh rasio profitabilitas terhadap harga saham (H4) 

 

Rasio Profitabilitas (diproksikan oleh Return On Equity) atau 

pengembalian ekuitas pada umumnya berpengaruh signifikan terhadap 

Harga Saham seperti penelitian yang dilakukan oleh beberapa peneliti 

terdahulu dalam Tabel 1. 

 

Berdasarkan beberapa pendapat diatas, dibuatlah usulan hipotesis 

empat dalam penelitian ini yaitu: 

 

Ho4 : Rasio Profitabilitas (diproksikan oleh ROA, ROE, 
GPM, OPM dan NPM) tidak berpengaruh signifikan 
terhadap Harga Saham 

Ha4 : Rasio Profitabilitas (diproksikan oleh ROA, ROE, 
GPM, OPM dan NPM) berpengaruh signifikan 
terhadap Harga Saham 

 

5. Pengaruh rasio penilaian pasar terhadap harga saham (H5) 

 

Rasio Penilaian Pasar (diproksikan oleh Earning Per Share) atau laba 

per saham pada umumnya berpengaruh signifikan terhadap Harga 

Saham seperti penelitian yang dilakukan oleh beberapa peneliti 

terdahulu dalam Tabel 1. 

 

Berdasarkan beberapa pendapat diatas, dibuatlah usulan hipotesis lima 

dalam penelitian ini yaitu: 

 

Ho5 : Rasio Penilaian Pasar (diproksikan oleh EPS, PER, 
PBV, DY dan DPR) tidak berpengaruh signifikan 
terhadap Harga Saham 

Ha5 : Rasio Penilaian Pasar (diproksikan oleh EPS, PER, 
PBV, DY dan DPR) berpengaruh signifikan terhadap 
Harga Saham 
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BAB III 

METODOLOGI PENELITIAN 

 

3.1 Desain Penelitian 

 

Desain penelitian merupakan pedoman dalam melakukan proses penelitian 

diantaranya dalam menentukan instrumen pengambilan data, penentuan 

sampel, pengumpulan data serta analisis data. Tanpa desain yang benar 

seorang peneliti tidak akan dapat melakukan penelitian dengan baik karena 

tidak memiliki pedoman penelitian yang jelas (Radjab, Enny dan Jam’an, 

Andi., 2017:72). 

 

Penelitian pada hakikatnya merupakan suatu usaha untuk menemukan, 

mengembangkan, dan menguji kebenaran suatu pengetahuan dengan 

menggunakan metode-metode ilmiah. Berdasarkan tujuannya, penelitian 

ini merupakan penelitian eksplanasi. Penelitian eksplanasi mengkaji 

hubungan sebab-akibat diantara dua fenomena atau lebih. Penelitian 

seperti ini dipakai untuk menentukan apakah suatu eksplanasi (keterkaitan 

sebab-akibat) valid atau tidak, atau menentukan mana yang lebih valid 

diantara dua eksplanasi yang saling bersaing (Radjab, Enny dan Jam’an, 

Andi., 2017:6). 

 

Berdasarkan karakteristik masalahnya, penelitian ini merupakan penelitian 

kausal-komparatif. Penelitian kausal-komparatif (causal-comparative 

research) merupakan tipe penelitian dengan karakteristik masalah berupa 

hubungan sebab-akibat antara dua variabel atau lebih. Peneliti melakukan 

pengamatan terhadap konsekuensi-konsekuensi yang timbal-balik dan 

menelusuri kembali fakta yang secara masuk akal sebagai faktor-faktor 

penyebabnya. Penelitian kausal-komparatif merupakan tipe penelitian 

expost facto, yaitu tipe penelitian terhadap data yang dikumpulkan setelah 

terjadinya suatu fakta atau peristiwa. 
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Peneliti dapat mengidentifikasi fakta atau peristiwa tersebut sebagai 

variabel yang dipengaruhi/variabel dependen dan melakukan penyelidikan 

terhadap variabel-variabel yang mempengaruhi/variabel independen 

(Radjab, Enny dan Jam’an, Andi., 2017:29). 

 

3.2 Metode Penelitian 

 

Penelitian ini menggunakan metode penelitian kuantitatif. Metode 

penelitian kuantitatif dapat diartikan sebagai metode penelitian yang 

berlandaskan pada filsafat positivisme, digunakan untuk meneliti pada 

populasi atau sampel tertentu, pengumpulan data menggunakan instrumen 

penelitian, analisis data bersifat kuantitatif/statistik, dengan tujuan untuk 

menguji hipotesis yang telah ditetapkan (Sugiyono, 2013:8). 

 

3.3 Sumber Data 

 

Data yang diperoleh untuk penelitian ini adalah data empiris. Data empiris 

harus mempunyai kriteria valid. Valid, berarti menunjukkan derajat 

ketepatan antara data yang sesungguhnya terjadi pada obyek dengan data 

yang dikumpulkan oleh peneliti. Untuk mendapatkan data yang valid, 

maka validitas hasil penelitian dapat diuji melalui pengujian reliabilitas 

dan obyektivitas data penelitian yang telah terkumpul. 

 

Penelitian ini menggunakan data sekunder. Data berupa laporan keuangan 

emiten periode tahun 2013 sampai tahun 2017 diperoleh dari Bursa Efek 

Indonesia melalui laman web.idx.id (situs lama). Sedangkan data berupa 

harga saham emiten periode tahun 2013 sampai tahun 2017 diperoleh dari 

laman finance.yahoo.com. 
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3.4 Populasi dan Sampel 

 

Populasi adalah keseluruhan objek yang akan/ingin diteliti. Populasi ini 

sering juga disebut universe. Anggota populasi dapat berupa benda hidup 

maupun benda mati, dimana sifat-sifat yang ada padanya dapat diukur atau 

diamati (Radjab, Enny dan Jam’an, Andi., 2017:99). 

 

Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas obyek/subyek yang 

mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh 

peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 

2013:80). Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan 

yang sahamnya dikategorikan pada Sektor Agrikultur oleh Bursa Efek 

Indonesia, yang sahamnya tercatat sampai dengan akhir tahun 2017. 

 

Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh 

populasi tersebut (Sugiyono, 2013:81). Sampel dalam penelitian ini dipilih 

dengan teknik purposive. Sampling purposive adalah teknik penentuan 

sampel dengan pertimbangan tertentu (Sugiyono, 2013:85). Alasan 

menggunakan teknik purposive sampling adalah karena tidak semua 

sampel memiliki kriteria yang sesuai dengan fenomena yang diteliti. 

Peneliti memilih teknik purposive sampling dengan menetapkan kriteria-

kriteria tertentu yang harus dipenuhi oleh sampel-sampel yang digunakan 

dalam penelitian ini. 

 

Sampel dipilih dari populasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sejak 

tanggal 1 Januari 2013, yang menerbitkan laporan keuangan audited 

dengan mata uang pelaporan Rupiah periode tahun 2013 sampai dengan 

tahun 2017. Peneliti tidak menggunakan periode tahun 2018 karena 

sampai dengan tanggal pengolahan data penelitian, belum semua emiten 

dalam populasi yang menerbitkan laporan keuangan audited tahun 2018. 
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Tabel 2. Kriteria Pengambilan Sampel 

Uraian Emiten Tahun Sampel 

Perusahaan agrikultur sampai dengan tahun 
2017 (populasi) 19 5 95 

Perusahaan agrikultur yang IPO pada tahun 
2013 (kriteria 1) (5) 5 (25) 

Perusahaan agrikultur yang tidak 
menerbitkan laporan keuangan audited pada 
tahun 2017 (kriteria 2) (1) 5 (5) 

Perusahaan agrikultur yang tidak 
menerbitkan laporan keuangan audited 
dalam mata uang Rupiah (kriteria 3) (1) 5 (5) 

Perusahaan agrikultur yang IPO sebelum 
tahun 2013 yang menerbitkan laporan 
keuangan tahun 2013 sampai tahun 2017 
dalam mata uang Rupiah (sampel) 12 5 60 

 

Sumber : Data yang diolah dari www.idx.go.id (2019) 

 

Berdasarkan Tabel 2, jumlah emiten atau perusahaan yang memenuhi tiga 

kriteria yang ditetapkan dalam penelitian ini adalah 12 emiten dan jumlah 

sampel dalam penelitian ini adalah 60 sampel. 

 

Tabel 3. Sampel Penelitian 

No. Kode Nama Perusahaan 

1 AALI PT. Astra Agro Lestari Tbk. 

2 BISI PT. BISI International Tbk. 

3 BWPT PT. Eagle High Plantations Tbk. 

4 DSFI PT. Dharma Samudera Fishing Industries Tbk. 

5 GZCO PT. Gozco Plantations Tbk. 

6 JAWA PT. Jaya Agra Wattie Tbk. 

7 PALM PT. Provident Agro Tbk. 

8 SGRO PT. Sampoerna Agro Tbk. 

9 SIMP PT. Salim Ivomas Pratama Tbk. 

10 SMAR PT. Smart Tbk. 

11 TBLA PT. Tunas Baru Lampung Tbk. 

12 UNSP PT. Bakrie Sumatera Plantations Tbk. 
 

Sumber : Data yang diolah dari www.idx.go.id (2019) 
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3.5 Operasionalisasi Variabel Penelitian 

 

Variabel penelitian adalah suatu atribut atau sifat atau nilai dari orang, 

obyek atau kegiatan yang mempunyai variasi tertentu yang ditetapkan oleh 

peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 

2013:38). 

 

Tabel 4. Operasionalisasi Variabel Penelitian 

 

Variabel  Pengukuran Item/Indikator 

Harga Saham Dependen Skala Rasio Harga pasar yaitu harga penutupan (closing 

price) saham di Bulan Desember 

Rasio Independen Skala Rasio CAR : Cash Ratio 

Likuiditas   QR : Quick Ratio 

   CR : Current Ratio 

   CTR : Cash Turnover Ratio 

   WCTAR : Working Capital to Asset Ratio 

Rasio Independen Skala Rasio DAR : Debt to Asset Ratio 

Solvabilitas   DER : Debt to Equity Ratio 

   TIER : Times Interest Earned Ratio 

   LTDAR : Long Term Debt to Asset Ratio 

   LTDER : Long Term Debt to Equity Ratio 

Rasio Independen Skala Rasio RT : Receivable Turnover 

Aktivitas   ACP : Average Collection Period 

   IT : Inventory Turnover 

   WCT : Working Capital Turnover 

   TAT : Total Asset Turnover 

Rasio Independen Skala Rasio ROA : Return On Asset 

Profitabilitas   ROE : Return On Equity 

   GPM : Gross Profit Margin 

   OPM : Operating Profit Margin 

   NPM : Net Profit Margin 

Rasio Independen Skala Rasio EPS : Earning Per Share 

Penilaian   PER : Price to Earning Ratio 

Pasar   PBV : Price to Book Value 

   DY : Dividend Yield 

   DPR : Dividend Payout Ratio 

Persistensi Moderasi Skala Rasio Laba sebelum pajak (earning before tax) 

Laba    
 

Sumber : Data yang diolah (2019) 
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3.6 Metode Analisis Data 

 

Penelitian ini menggunakan model analisis regresi berganda dengan 

pendekatan Partial Least Square - Structural Equation Modelling (PLS-

SEM). Analisis regresi PLS didesain khusus untuk mengatasi masalah-

masalah dalam regresi berganda seperti jumlah pengamatan terbatas, 

banyaknya data yang hilang dan korelasi antar variabel independen tinggi. 

PLS-SEM dipilih karena ada beberapa kelebihan yaitu didesain untuk 

menyelesaikan persoalan, seperti jumlah sampel yang kecil, data tidak 

terdistribusi normal secara multivariate, adanya missing value dan masalah 

multikolinieritas antar variabel eksogen (Djaddang, Syahril, Oktrivina D.S, 

Amelia dan Sulistiawarni, E., 2018:50-51). 

 

Generasi pertama SEM disebut sebagai CB-SEM atau Covarian Based. 

Generasi kedua SEM berbasis varian yaitu Partial Least Square (PLS) 

atau sering disebut PLS-SEM. PLS-SEM tidak menuntut sampel dalam 

jumlah besar. Walaupun demikian, kecukupan jumlah sampel untuk 

estimasi model PLS juga harus diperhatikan walaupun PLS dapat 

digunakan pada sampel yang kecil. Estimasi model PLS harus tetap 

mengacu pada prinsip consistent at large agar hasil estimasi PLS tidak 

bias (under atau over estimate) dan menghasilkan true value. (Ghozali, 

Imam dan Latan, Hengky., 2017:54-55). 

 

PLS mempunyai dua model indikator dalam penggambarannya, yaitu: 

model indikator refleksif dan model indikator formatif. Model indikator 

reflektif mencerminkan bahwa setiap indikator merupakan pengukuran 

kesalahan yang dikenakan terhadap variabel laten. Arah sebab akibat ialah 

dari variabel laten ke indikator dengan demikian indikator-indikator 

merupakan refleksi variasi dari variabel laten. Dengan demikian perubahan 

pada variabel laten diharapkan akan menyebabkan perubahan pada semua 

indikatornya. 
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Model indikator refleksif harus memiliki internal konsistensi oleh karena 

semua ukuran indikator diasumsikan semuanya valid indikator yang 

mengukur suatu konstruk, sehingga dua ukuran indikator yang sama 

reliabilitasnya dapat saling dipertukarkan. Model indikator formatif tidak 

mengasumsikan bahwa indikator dipengaruhi oleh konstruk tetapi 

mengasumsikan semua indikator mempengaruhi single konstruk. Arah 

hubungan kausalitas mengalir dari indikator ke konstruk laten dan 

indikator sebagai grup secara bersama-sama menentukan konsep atau 

makna empiris dari konstruk laten. 

 

Model hubungan formatif adalah hubungan sebab akibat berasal dari 

indikator menuju ke variabel laten. Hal ini dapat terjadi jika suatu variabel 

laten didefinisikan sebagai kombinasi dari indikator-indikatornya. Dengan 

demikian perubahan yang terjadi pada indikator-indikator akan tercermin 

pada perubahan variabel latennya. Model hubungan formatif adalah 

hubungan sebab akibat berasal dari indikator menuju ke variabel laten. Hal 

ini dapat terjadi jika suatu variabel laten didefinisikan sebagai kombinasi 

dari indikator-indikatornya. Dengan demikian perubahan yang terjadi pada 

indikator-indikator akan tercermin pada perubahan variabel latennya. 

 

Oleh karena diasumsikan bahwa indikator mempengaruhi konstruk laten, 

maka ada kemungkinan antar indikator saling berkorelasi. Tetapi model 

formatif tidak mengasumsikan perlunya korelasi antar indikator atau 

secara konsisten bahwa model formatif berasumsi tidak adanya hubungan 

korelasi antar indikator. Secara teknis, regresi PLS bertujuan 

menghasilkan model yang mentransformasikan seperangkat variabel 

eksplanatori yang saling berkorelasi menjadi seperangkat variabel baru 

yang tidak saling berkorelasi (Ghozali, Imam dan Latan, Hengky., 

2017:337). 
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3.7.1 Model Regresi 

 

Model regresi dalam penelitian ini sebagai berikut: 

 

 

 

Keterangan: 

�  : Harga Saham 

�  : Konstanta 

� : Koefisien Regresi 

X1  : Rasio Likuiditas (CAR, QR, CR, CTR, WCTAR) 

X2  : Rasio Solvabilitas (DAR, DER, TIER, LTDAR, LTDER) 

X3  : Rasio Aktivitas (RT, ACP, IT, WCR, TAT) 

X4  : Rasio Profitabilitas (ROA, ROE, GPM, OPM, NPM) 

X5  : Rasio Penilaian (EPS, PER, PBV, DY, DPR) 

M : Persistensi Laba (variabel moderasi) 

Size : Ukuran Perusahaan (variabel kontrol) 

DOL : Degree of Operating Leverage (variabel kontrol) 

ɛ : Error 
 

Model penelitian dapat ditunjukkan pada gambar dibawah ini: 

 

Gambar 2. Model Penelitian 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Harga Saham (Y) 

Persistensi Laba (M) 

Rasio Likuiditas (X1) 

Rasio Solvabilitas (X2) 

Rasio Aktivitas (X3) 

Rasio Profitabilitas (X4) 

Rasio Penilaian Pasar (X5) 

H3 

H1 
H2 

H4 
H5 
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3.7.2 Evaluasi Model PLS  

 

Alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah program 

WarpPLS 6.0. Tahapan analisis PLS-SEM dengan program WarpPLS 6.0 

setidaknya harus melewati 5 proses tahapan (Djaddang, Syahril, Oktrivina 

D.S, Amelia dan Sulistiawarni, E., 2018:51), yaitu: 

 

1. Konseptualisasi model 

Tahap ini peneliti harus mendefinisikan secara konseptual, konstruk 

yang diteliti dan menentukan dimensionalitasnya. Indikator pembentuk 

konstruk laten dalam penelitian ini berbentuk formatif. Konstruk 

dengan indikator formatif mengasumsikan bahwa setiap indikatornya 

mendefiniskan atau menjelaskan karakteristik domain konstruknya. 

 

2. Menentukan metode analisis algoritma 

Metode analisis algoritma yang digunakan untuk estimasi model dalam 

penelitian ini adalah PLS Regression. PLS Regression dipilih karena 

merupakan default outer model algorithm, merupakan iterasi dengan 

dua kondisi, inner model tidak berpengaruh terhadap outer model, 

dapat menyelesaikan data yang mengalami masalah multikolinieritas. 

 

3. Menentukan metode resampling 

Dalam penelitian ini metode resampling yang digunakan adalah Stable. 

Metode ini dirancang untuk menghasilkan standar error dengan nilai 

kecil yang relatif sama dengan hasil yang fair untuk sampel yang kecil 

dan dengan kondisi non-formal. 

 

4. Menggambar diagram alur 

Atas dasar model teoritis, maka sebuah diagram alur (path diagram) 

dapat dikembangkan dalam bentuk gambar. 
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5. Evaluasi model 

PLS-SEM dengan menggunakan program WarpPLS 6.0 dapat menilai 

hasil pengukuran model (model measurement). Untuk variabel laten 

dengan indikator formatif, melihat nilai signifikansi t statistiknya atau 

P-Value. 

 

3.7 Uji Hipotesis 

 

Hipotesis diartikan sebagai jawaban sementara yang memerlukan 

pengujian lanjut terhadap rumusan masalah penelitian. Untuk menguji 

kebenaran hipotesis, maka dilakukan pengumpulan data. Dalam statistik, 

yang diuji adalah hipotesis nol. Hipotesis nol adalah pernyataan tidak 

adanya perbedaan antara parameter dengan statistik (data sampel). Lawan 

dari hipotesis nol (Ho) adalah hipotesis alternatif (Ha), yang menyatakan 

ada perbedaan antara parameter dan statistik. 

 

Suatu hipotesis dapat diterima atau harus ditolak secara statistik dapat 

dihitung melalui tingkat signifikansinya. Nilai signifikansi yang digunakan 

dalam penelitian ini yaitu two-tailed, dengan nilai P-Value 0,10 

(significancy level = 10%). 

 

Apabila tingkat signifikansi yang dipilih sebesar 10% maka tingkat 

signifikansi atau tingkat kepercayaan 0,10 untuk menolak suatu hipotesis. 

Nilai P-Value perlu diketahui untuk mengetahui pengaruh antar variabel 

berdasarkan hipotesis yang dibangun melalui prosedur resampling. 

 

Dasar pengambilan keputusan dari pengembangan hipotesis dalam 

penelitian ini, yaitu: 

 

P-Value < 0,10, maka hipotesis nol (Ho) ditolak 

P-Value ≥ 0,10, maka hipotesis nol (Ho) diterima 
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BAB IV 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

4.1 Statistik Deskriptif 

 

Statistik deskriptif digunakan untuk menjelaskan karakteristik variabel 

penelitian. Oleh karena itu, penjelasan mengenai statistik deskriptif 

variabel penelitian ini sebagai berikut: 

 

Tabel 5. Statistik Deskriptif 

No. Keterangan 
Nilai 

Lik. Sol. Akt. Prof. RPP 

1. Minimum -0,216 -5.590 -0,251 -6.502 -2.676 

2. Maximum 5.235 2.785 5.568 0,215 3.269 

3. Median -0,214 0,129 -0,239 0,201 -0,266 
 

Sumber : Data yang diolah (2019) 

 

Keterangan: 
Lik. : Rasio Likuiditas (X1) 
Sol. : Rasio Solvabilitas (X2) 
Akt. : Rasio Aktivitas (X3) 
Prof. : Rasio Profitabilitas (X4) 
RPP : Rasio Penilaian Pasar (X5) 
 

 

Minimum adalah nilai paling rendah atau paling kecil diantara semua 

anggota dalam sebuah kelompok data. Maximum adalah nilai paling tinggi 

atau besar diantara semua anggota dalam sebuah kelompok data. Median 

adalah nilai paling tengah. 
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Rasio likuiditas terkecil dari perusahaan agrikultur di Indonesia selama 

periode tahun 2013 - 2017 dari total 12 perusahaan adalah sebesar -0,21 

sedangkan rasio likuiditas terbesar dari perusahaan agrikultur di Indonesia 

selama periode tahun 2013 - 2017 dari total 12 perusahaan adalah sebesar 

5.325. Dengan nilai tengah sebesar -0,214 artinya rata-rata perusahaan 

agrikultur di Indonesia tidak liquid, yang artinya perusahaan agrikultur di 

Indonesia selama periode tahun 2013 - 2017 dari total 12 perusahaan, tidak 

mampu memenuhi kewajibannya yang sudah jatuh tempo, baik kewajiban 

kepada pihak luar perusahaan. 

 

Rasio solvabilitas terkecil dari perusahaan agrikultur di Indonesia selama 

periode tahun 2013 - 2017 dari total 12 perusahaan adalah sebesar -5.590 

sedangkan rasio solvabilitas terbesar dari perusahaan agrikultur di 

Indonesia selama periode tahun 2013 - 2017 dari total 12 perusahaan 

adalah sebesar 2.785. Dengan nilai tengah sebesar 0,129 artinya rata-rata 

perusahaan agrikultur di Indonesia kurang solvable, yang artinya 

perusahaan agrikultur di Indonesia selama periode tahun 2013 - 2017 dari 

total 12 perusahaan, tidak mampu memenuhi seluruh kewajibannya, baik 

jangka pendek maupun jangka panjang apabila perusahaan dibubarkan 

atau dilikuidasi. 

 

Rasio aktivitas terkecil dari perusahaan agrikultur di Indonesia selama 

periode tahun 2013 - 2017 dari total 12 perusahaan adalah sebesar -0,251 

sedangkan rasio aktivitas terbesar dari perusahaan agrikultur di Indonesia 

selama periode tahun 2013 - 2017 dari total 12 perusahaan adalah sebesar 

5.568. Dengan nilai tengah sebesar -0,239 artinya rata-rata perusahaan 

agrikultur di Indonesia tidak efektif dalam melakukan kegiatan 

operasionalnya, yang artinya perusahaan agrikultur di Indonesia selama 

periode tahun 2013 - 2017 dari total 12 perusahaan, tidak efisien 

memanfaatkan sumber daya yang dimiliki. 
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Rasio profitabilitas terkecil dari perusahaan agrikultur di Indonesia selama 

periode tahun 2013 - 2017 dari total 12 perusahaan adalah sebesar -6.502 

sedangkan rasio profitabilitas terbesar dari perusahaan agrikultur di 

Indonesia selama periode tahun 2013 - 2017 dari total 12 perusahaan 

adalah sebesar 0,215. Dengan nilai tengah sebesar 0,201 artinya rata-rata 

perusahaan agrikultur di Indonesia kurang produktif, yang artinya 

perusahaan agrikultur di Indonesia selama periode tahun 2013 - 2017 dari 

total 12 perusahaan, kurang produktif dalam menghasilkan profit. 

 

Penilaian Pasar terkecil dari perusahaan agrikultur di Indonesia selama 

periode tahun 2013 - 2017 dari total 12 perusahaan adalah sebesar -2.676 

sedangkan penilaian pasar terbesar dari perusahaan agrikultur di Indonesia 

selama periode tahun 2013 - 2017 dari total 12 perusahaan adalah sebesar 

3.269. Dengan nilai tengah sebesar -0,266 artinya rata-rata perusahaan 

agrikultur di Indonesia tidak valuable, yang artinya perusahaan agrikultur 

di Indonesia selama periode tahun 2013 - 2017 dari total 12 perusahaan 

kurang diminati investor. 

 

4.2 Pengujian Hipotesis 

 

Pengujian hipotesis ini dimaksudkan untuk menjawab pertanyaan-

pertanyaan penelitian yang diajukan. Dalam penelitian ini, pengujian 

hipotesis menggunakan alat analisis Structural Equation Modelling (SEM) 

dengan program WarpPLS 6.0. 

Untuk dapat menjawab hipotesis penelitian, maka harus dilakukan 

pembuatan SEM model yang menggambarkan hubungan kausalitas dengan 

pemoderasi tunggal antar variabel. 

 

 

 

 



44 

 

 

Maka setelah melakukan run-test diperoleh SEM model sebagai berikut: 

 

Gambar 3. Full Model dengan Pemoderasi Tunggal 

 

 

Sumber : Data yang diolah (2019) 

 

 

Gambar 3. diatas menunjukkan menunjukkan perbedaan pengaruh antar 

variabel, dimana rasio likuiditas, rasio solvabilitas, rasio aktivitas, rasio 

profitabilitas dan rasio penilaian pasar merupakan variabel independen dan 

harga saham adalah variabel dependen, yang dimoderasi oleh persistensi 

laba. 
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Dari gambar 3. diatas, dapat dilihat nilai R-squared sebesar 0,71 atau 71%. 

Hasil output adjusted R-squared dapat dilihat pada tabel di bawah ini: 

 

Tabel 6. Koefisien Determinasi 

No. Koefisien Determinasi Nilai 

1. R-squared 0,707 

2. Adjusted R-squared 0,647 
 

Sumber : Data yang diolah (2019) 

 

Tabel 6. diatas menunjukkan bahwa ada kontribusi sebesar 64,7% 

pengaruh likuiditas, solvabilitas, aktivitas, profitabilitas dan penilaian 

pasar secara simultan terhadap harga saham, dan sisanya 35,3% 

dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak diikutsertakan dalam penelitian ini. 

Untuk melihat besarnya koefisien dan tingkat signifikansi pada hubungan 

antar variabel penelitian adalah sebagai berikut: 

 

Tabel 7. Patch Coefficient dan P-Value 

No. Hubungan antar Variabel Koefisien P-Value 

1. Lik.  H.Shm 0,356 0,001*** 

   P.Laba     

2. Lik.  H.Shm -0,335 0,003*** 

3. Sol.  H.Shm 0,022 0,432 

   P.Laba     

4. Sol.  H.Shm 0,368 0,001*** 

5. Akt.  H.Shm 0,177 0,075*** 

   P.Laba     

6. Akt.  H.Shm -0,335 0,002*** 

7. Prof.  H.Shm -0,017 0,449 

8. RPP  H.Shm 0,828 0,001*** 

 

Sumber : Data yang diolah 
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Keterangan: 
Lik.  : Rasio Likuiditas (X1) 
Sol.  : Rasio Solvabilitas (X2) 
Akt.  : Rasio Aktivitas (X3) 
Prof.  : Rasio Profitabilitas (X4) 
RPP  : Rasio Penilaian Pasar (X5) 
P.Laba  : Persistensi Laba (M) 
H.Shm  : Harga Saham (Y) 
*** signifikan pada level 10% 
 

4.2.1 Pengujian Pengaruh Rasio Likuiditas terhadap Harga Saham (H1) 

 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis, nilai koefisien positif sebesar 0,356 

dan nilai p-value sebesar 0,001 kurang dari 0,10, sehingga Ho1 ditolak, 

artinya rasio likuiditas (diproksikan oleh CAR, QR, CR, CTR dan 

WCTAR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham, atau 

dengan kata lain jika rasio likuiditas perusahaan agrikultur di Indonesia 

meningkat maka harga saham perusahaan agrikultur di Indonesia juga 

meningkat, pada tahun yang diamati. 

 

4.2.2 Pengujian Pengaruh Rasio Likuiditas terhadap Harga Saham 

Dimoderasi oleh Persistensi Laba (H1a) 

 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis dengan menambahkan persistensi 

laba sebagai variabel moderasi, nilai koefisien negatif sebesar -0,335 dan 

nilai p-value sebesar 0,003 kurang dari 0,10, sehingga Ho1a ditolak, 

artinya rasio likuiditas (diproksikan oleh CAR, QR, CR, CTR dan 

WCTAR) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham, atau 

dengan kata lain jika rasio likuiditas perusahaan agrikultur di Indonesia 

meningkat maka harga saham perusahaan agrikultur di Indonesia menurun, 

pada tahun yang diamati. 
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4.2.3 Pengujian Pengaruh Rasio Solvabilitas terhadap Harga Saham (H2) 

 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis, nilai koefisien positif sebesar 0,022 

dan nilai p-value sebesar 0,432 lebih dari 0,10, sehingga Ho2 diterima, 

artinya rasio solvabilitas (diproksikan oleh DAR, DER, TIER, LTDAR 

dan LTDER) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 

 

4.2.4 Pengujian Pengaruh Rasio Solvabilitas terhadap Harga Saham 

Dimoderasi oleh Persistensi Laba (H2a) 

 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis dengan menambahkan persistensi 

laba sebagai variabel moderasi, nilai koefisien positif sebesar 0,368 dan 

nilai p-value sebesar 0,001 kurang dari 0,10, sehingga Ho2a ditolak, 

artinya rasio solvabilitas (diproksikan oleh DAR, DER, TIER, LTDAR 

dan LTDER) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham, 

atau dengan kata lain jika rasio solvabilitas perusahaan agrikultur di 

Indonesia meningkat maka harga saham perusahaan agrikultur di 

Indonesia juga meningkat, pada tahun yang diamati. 

 

4.2.5 Pengujian Pengaruh Rasio Aktivitas terhadap Harga Saham (H3) 

 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis, nilai koefisien positif sebesar 0,177 

dan nilai p-value sebesar 0,075 kurang dari 0,10, sehingga Ho3 ditolak, 

artinya rasio aktivitas (diproksikan oleh RT, ACP, IT, WCT dan TAT) 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham, atau dengan kata 

lain jika rasio aktivitas perusahaan agrikultur di Indonesia meningkat maka 

harga saham perusahaan agrikultur di Indonesia juga meningkat, pada 

tahun yang diamati. 
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4.2.6 Pengujian Pengaruh Rasio Aktivitas terhadap Harga Saham 

Dimoderasi oleh Persistensi Laba (H3a) 

 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis, nilai koefisien negatif sebesar         

-0,335 dan nilai p-value sebesar 0,002 kurang dari 0,10, sehingga Ho3a 

ditolak, artinya rasio aktivitas (diproksikan oleh RT, ACP, IT, WCT dan 

TAT) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham, atau 

dengan kata lain jika rasio aktivitas perusahaan agrikultur di Indonesia 

meningkat maka harga saham perusahaan agrikultur di Indonesia menurun, 

pada tahun yang diamati. 

 

4.2.7 Pengujian Pengaruh Rasio Profitabilitas terhadap Harga Saham (H4) 

 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis, nilai koefisien negatif sebesar         

-0,017 dan nilai p-value sebesar 0,449 lebih dari 0,10, sehingga Ho4 

diterima, artinya rasio profitabilitas (diproksikan oleh ROA, ROE, GPM, 

OPM dan NPM) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 

 

4.2.8 Pengujian Pengaruh Rasio Penilaian Pasar terhadap Harga Saham 

(H5) 

 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis, nilai koefisien positif sebesar 0,828 

dan nilai p-value sebesar 0,001 kurang dari 0,10, sehingga Ho5 ditolak, 

artinya rasio penilaian pasar (diproksikan oleh EPS, PER, PBV, DY dan 

DPR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham, atau 

dengan kata lain jika rasio penilaian pasar perusahaan agrikultur di 

Indonesia meningkat maka harga saham perusahaan agrikultur di 

Indonesia juga meningkat, pada tahun yang diamati. 
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4.3 Pembahasan 

 

Pada bab ini akan disajikan pembahasan konseptual yang berhubungan 

dengan pokok kajian penelitian. Pembahasan dilakukan berdsarkan 

pendekatan-pendekatan baik teoritis maupun hasil temuan empiris dan 

asumsi-asumsi dasar yang dapat dijadikan pertimbangan pengambilan 

kesimpulan dalam penelitian ini. Pembahasan hasil penelitian ini sekaligus 

memberikan penjelasan terhadap temuan-temuan atas pertanyaan 

penelitian yang diajukan pada bab sebelumnya. 

 

4.3.1 Pengujian Pengaruh Rasio Likuiditas terhadap Harga Saham (H1) 

 

Pengujian hipotesis satu (H1) di tabel 7 menunjukkan bahwa pada 

persamaan model menunjukkan variabel rasio likuiditas berpengaruh 

signifikan dan positif sebesar 0,356 terhadap harga saham yang                

P-value-nya sebesar 0,001 (P < 0,10). Oleh karena itu pengujian terhadap 

persamaan model satu menghasilkan kesimpulan yang konsisten dengan 

hipotesis satu (Ha1 diterima), karena semakin besar likuiditas yang 

dimiliki perusahaan menunjukan besarnya kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi kebutuhan operasionalnya terutama modal kerja yang sangat 

penting untuk menjaga kinerja perusahaan, yang dapat memberikan 

keyakinan kepada investor untuk memiliki saham perusahaan tersebut. 

 

Temuan penelitian ini konsisten dengan hasil penelitian yang dilakukan 

oleh Hanie, Ummu Putriana dan Saifi, Muhammad (2018:100) yang 

menyatakan bahwa rasio likuiditas yang diproksikan oleh Current Ratio 

berpengaruh signifikan dan positif terhadap harga saham. 
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4.3.2 Pengujian Pengaruh Rasio Likuiditas terhadap Harga Saham 

Dimoderasi oleh Persistensi Laba (H1a) 

 

Pengujian hipotesis satu a (H1a) di tabel 7 menunjukkan bahwa pada 

persamaan model menunjukkan variabel rasio likuiditas yang dimoderasi 

oleh persistensi laba berpengaruh signifikan secara negatif sebesar -0,335 

terhadap harga saham yang P-value-nya sebesar 0,003 (P < 0,10). Oleh 

karena itu pengujian terhadap persamaan model satu a menghasilkan 

kesimpulan yang konsisten dengan hipotesis satu a (Ha1a diterima), akan 

tetapi mengakibatkan hubungan yang tidak searah antara rasio likuiditas 

terhadap harga saham, dari positif menjadi negatif. Dengan demikian, 

variabel moderasi persistensi laba atas pengaruh rasio likuiditas terhadap 

harga saham tidak dapat diterima. 

 

4.3.3 Pengujian Pengaruh Rasio Solvabilitas terhadap Harga Saham (H2) 

 

Pengujian hipotesis dua (H2) di tabel 7 menunjukkan bahwa pada 

persamaan model menunjukkan variabel rasio solvabilitas berpengaruh 

tidak signifikan terhadap harga saham yang P-value-nya sebesar 0,432    

(P > 0,10). Oleh karena itu pengujian terhadap persamaan model dua 

menghasilkan kesimpulan yang tidak konsisten dengan hipotesis dua (Ha2 

ditolak), yaitu rasio solvabilitas berpengaruh positif dan tidak signifikan 

terhadap harga saham, karena rasio solvabilitas diyakini tidak secara 

langsung mempengaruhi harga saham. Jika semakin tinggi rasio 

solvabilitas perusahaan, maka semakin maksimal juga upaya manajemen 

perusahaan tersebut untuk meningkatkan laba, agar perusahaan mampu 

memenuhi kewajibannya melalui pembiayaan utang jangka pendek dan 

utang jangka panjang. 
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Temuan penelitian ini konsisten dengan hasil penelitian yang dilakukan 

oleh Boentoro, Nathania Valentine dan Widyarti, Endang Tri (2018:8) 

yang menyatakan bahwa rasio solvabilitas yang diproksikan oleh Debt to 

Equity Ratio berpengaruh tidak signifikan terhadap return saham dan 

Azhari, Diko Fitriansyah dan Rahayu, Sri Mangesti dan Z.A, Zahroh 

(2016:4) yang menyatakan bahwa rasio solvabilitas yang diproksikan oleh 

Debt to Equity Ratio secara individu tidak berpengaruh signifikan terhadap 

harga saham. 

 

4.3.4 Pengujian Pengaruh Rasio Solvabilitas terhadap Harga Saham 

Dimoderasi oleh Persistensi Laba (H2a) 

 

Pengujian hipotesis dua a (H2a) di tabel 7 menunjukkan bahwa pada 

persamaan model menunjukkan variabel rasio solvabilitas yang dimoderasi 

oleh persistensi laba berpengaruh signifikan secara positif sebesar 0,368 

terhadap harga saham yang P-value-nya sebesar 0,001 (P < 0,10).        

Oleh karena itu pengujian terhadap persamaan model dua a menghasilkan 

kesimpulan yang konsisten dengan hipotesis dua a (Ha2a diterima), karena 

persistensi laba dapat memperkuat pengaruh rasio solvabilitas terhadap 

harga saham, dimana berdasarkan temuan sebelumnya pada hipotesis dua 

(H2) bahwa rasio solvabilitas berpengaruh positif dan tidak signifikan 

tanpa dimoderasi oleh persistensi laba. Jika suatu perusahaan yang 

solvable dan memiliki persistensi laba yang relatif stabil, maka kondisi 

tersebut dapat meningkatkan harga saham perusahaan tersebut. 

 

4.3.5 Pengujian Pengaruh Rasio Aktivitas terhadap Harga Saham (H3) 

 

Pengujian hipotesis tiga (H3) di tabel 7 menunjukkan bahwa pada 

persamaan model menunjukkan variabel rasio aktivitas berpengaruh 

signifikan dan positif sebesar 0,177 terhadap harga saham yang P-value-

nya sebesar 0,075 (P < 0,10). Oleh karena itu pengujian terhadap 
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persamaan model tiga menghasilkan kesimpulan yang konsisten dengan 

hipotesis tiga (Ha3 diterima), karena semakin tinggi tingkat efisiensi 

perusahaan dalam menggunakan asetnya maka akan semakin tinggi harga 

saham perusahaan. Ukuran keberhasilan manajemen perusahaan dapat 

diukur dari tingkat efektivitas perusahaan dalam menggunakan aset yang 

dimiliki dan tingkat efisiensi pemanfaatan sumber daya perusahaan, yang 

diperoleh dari rasio aktivitas. 

 

Temuan penelitian ini konsisten dengan hasil penelitian yang dilakukan 

oleh Boentoro, Nathania Valentine dan Widyarti, Endang Tri (2018:9) 

yang menyatakan bahwa rasio aktivitas yang diproksikan oleh Total Asset 

Turnover berpengaruh signifikan terhadap return saham. 

 

4.3.6 Pengujian Pengaruh Rasio Aktivitas terhadap Harga Saham 

Dimoderasi oleh Persistensi Laba (H3a) 

 

Pengujian hipotesis tiga a (H3a) di tabel 7 menunjukkan bahwa pada 

persamaan model menunjukkan variabel rasio aktivitas yang dimoderasi 

oleh persistensi laba berpengaruh signifikan secara negatif sebesar -0,335 

terhadap harga saham yang P-value-nya sebesar 0,002 (P < 0,10). Oleh 

karena itu pengujian terhadap persamaan model tiga a menghasilkan 

kesimpulan yang konsisten dengan hipotesis tiga a (Ha3a diterima), akan 

tetapi mengakibatkan hubungan yang tidak searah antara rasio aktivitas 

terhadap harga saham, dari positif menjadi negatif. Dengan demikian, 

variabel moderasi persistensi laba atas pengaruh rasio aktivitas terhadap 

harga saham tidak dapat diterima. 
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4.3.7 Pengujian Pengaruh Rasio Profitabilitas terhadap Harga Saham (H4) 

 

Pengujian hipotesis empat (H4) di tabel 7 menunjukkan bahwa pada 

persamaan model menunjukkan variabel rasio profitabilitas berpengaruh 

tidak signifikan terhadap harga saham yang P-value-nya sebesar 0,449    

(P > 0,10). Oleh karena itu pengujian terhadap persamaan model empat 

menghasilkan kesimpulan yang tidak konsisten dengan hipotesis empat 

(Ha4 ditolak), karena kemungkinan sebagian besar investor menganggap 

bahwa laba yang diperoleh akan digunakan perusahaan untuk membayar 

kewajiban perusahaan, sehingga tidak ada jaminan pengembalian modal 

yang diinvestasikan ke dalam saham yang akan dibeli investor, karena laba 

yang dihasilkan oleh perusahaan akan digunakan untuk memenuhi 

kewajiban perusahaan. 

 

Temuan penelitian ini konsisten dengan hasil penelitian yang dilakukan 

oleh Bhattacharya, Sudipto (1979:259) bahwa kenaikan pada dividen yang 

dibayarkan dapat menimbulkan isyarat yang jelas kepada pasar bahwa 

prospek perusahaan telah mengalami kemajuan (dividend signaling 

theory). Hal ini mengindikasikan bahwa sebagian besar investor tidak 

tertarik untuk mendapatkan laba jangka pendek berupa capital gain, akan 

tetapi lebih tertarik pada laba jangka panjang yaitu dividen. 

 

Temuan penelitian ini konsisten dengan hasil penelitian yang dilakukan 

oleh Boentoro, Nathania Valentine dan Widyarti, Endang Tri (2018:9) 

yang menyatakan bahwa rasio profitabilitas yang diproksikan oleh Return 

on Equity berpengaruh tidak signifikan terhadap return saham dan hasil 

penelitian yang dilakukan oleh Widayanti, Rita dan Colline, Fredella 

(2017:46) yang menyatakan bahwa rasio profitabilitas yang diproksikan 

oleh Return on Equity berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham. 

 

 



54 

 

 

4.3.8 Pengujian Pengaruh Rasio Penilaian Pasar terhadap Harga Saham 

(H5) 

 

Pengujian hipotesis lima (H5) di tabel 7 menunjukkan bahwa pada 

persamaan model menunjukkan variabel rasio penilaian pasar berpengaruh 

signifikan dan positif sebesar 0,828 terhadap harga saham yang                

P-value-nya sebesar 0,001 (P < 0,10). Oleh karena itu pengujian terhadap 

persamaan model lima menghasilkan kesimpulan yang konsisten dengan 

hipotesis lima (Ha5 diterima), karena rasio penilaian pasar memberikan 

informasi yang akurat mengenai kinerja manajemen perusahaan yang akan 

langsung mempengaruhi harga saham yang beredar di pasar modal. 

 

Temuan penelitian ini konsisten dengan hasil penelitian yang dilakukan 

oleh Bhattacharya, Sudipto (1979:259) bahwa pembayaran dividen dapat 

meningkatkan nilai perusahaan dan harga saham perusahaan. Kebijakan 

dividen yang ditetapkan oleh manajemen perusahaan merupakan sinyal 

bagi investor untuk menilai kondisi dari perusahaan tersebut (dividend 

signaling theory). Semakin besar dividen dibayarkan, semakin tinggi nilai 

saham dan respon pasar semakin bagus. Sebaliknya, apabila perusahaan 

menurunkan dividen yang dibagikan dibawah kenaikan yang normal 

seperti biasanya, maka respon pasar akan negatif. 

 

Penelitian ini konsisten dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh 

beberapa peneliti terdahulu, antara lain: (i) Boentoro, Nathania Valentine 

dan Widyarti, Endang Tri (2018:9) bahwa PBV berpengaruh signifikan 

terhadap return saham, (ii) Widayanti, Rita dan Colline, Fredella 

(2017:46) bahwa EPS berpengaruh signifikan terhadap harga saham, (iii) 

Sari, Wahyuni Rusliyana (2017:71) bahwa EPS, PBV dan PER 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham dan (iv) Azhari, Diko 

Fitriansyah dan Rahayu, Sri Mangesti dan Z.A, Zahroh (2016:4) bahwa 

PER berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1 Kesimpulan 

 

Berdasarkan pengujian dan pembahasan yang disajikan di bab-bab 

sebelumnya, dapat disimpulkan beberapa temuan yang terkait dengan 

hipotesis penelitian, sebagai berikut: 

 

1. Rasio likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga 

saham, karena semakin besar likuiditas yang dimiliki perusahaan 

menunjukan besarnya kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

kebutuhan operasionalnya terutama modal kerja yang sangat penting 

untuk menjaga kinerja perusahaan, yang dapat memberikan keyakinan 

kepada investor untuk memiliki saham perusahaan tersebut. 

 

2. Rasio likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga 

saham dengan persistensi laba sebagai variabel moderasi. Dengan 

demikian, variabel moderasi persistensi laba atas pengaruh rasio 

likuiditas terhadap harga saham tidak dapat diterima. 

 

3. Rasio solvabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham, 

karena rasio solvabilitas diyakini tidak secara langsung mempengaruhi 

harga saham. Jika semakin tinggi rasio solvabilitas perusahaan, maka 

semakin maksimal juga upaya manajemen perusahaan tersebut untuk 

meningkatkan laba, agar perusahaan mampu memenuhi kewajibannya 

melalui pembiayaan utang jangka pendek dan utang jangka panjang. 
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4. Rasio solvabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga 

saham dengan persistensi laba sebagai variabel moderasi, karena 

persistensi laba dapat memperkuat pengaruh rasio solvabilitas terhadap 

harga saham, dimana berdasarkan temuan sebelumnya pada hipotesis 

dua (H2) bahwa rasio solvabilitas berpengaruh positif dan tidak 

signifikan tanpa dimoderasi oleh persistensi laba. Jika suatu 

perusahaan yang solvable dan memiliki persistensi laba yang relatif 

stabil, maka kondisi tersebut dapat meningkatkan harga saham 

perusahaan tersebut. 

 

5. Rasio aktivitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga 

saham, karena semakin tinggi tingkat efisiensi perusahaan dalam 

menggunakan asetnya maka akan semakin tinggi harga saham 

perusahaan. Ukuran keberhasilan manajemen perusahaan dapat diukur 

dari tingkat efektivitas perusahaan dalam menggunakan aset yang 

dimiliki dan tingkat efisiensi pemanfaatan sumber daya perusahaan, 

yang diperoleh dari rasio aktivitas. 

 

6. Rasio aktivitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga 

saham dengan persistensi laba sebagai variabel moderasi. Dengan 

demikian, variabel moderasi persistensi laba atas pengaruh rasio 

aktivitas terhadap harga saham tidak dapat diterima.  

 

7. Rasio profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham, 

karena sebagian besar investor menganggap bahwa laba yang diperoleh 

akan digunakan perusahaan untuk membayar kewajiban perusahaan, 

sehingga tidak ada jaminan pengembalian modal yang diinvestasikan 

ke dalam saham yang dibeli investor. Hal ini mengindikasikan bahwa 

sebagian besar investor tidak tertarik untuk mendapatkan laba jangka 

pendek berupa capital gain, akan tetapi lebih tertarik pada laba jangka 

panjang yaitu dividen. 



57 

 

 

8. Rasio penilaian pasar berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

harga saham, karena rasio penilaian pasar dapat memberikan informasi 

yang akurat mengenai kinerja manajemen perusahaan yang akan 

langsung mempengaruhi harga saham yang beredar di pasar modal. 

Kebijakan dividen yang ditetapkan oleh manajemen perusahaan 

merupakan sinyal bagi investor untuk menilai kondisi dari perusahaan 

tersebut. Semakin tinggi pembayaran dividen, semakin tinggi nilai 

saham dan respon pasar akan semakin bagus. Begitu juga sebaliknya, 

apabila perusahaan menurunkan dividen yang dibagikan dibawah 

kenaikan yang normal seperti biasanya, maka respon pasar akan 

negatif. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa rasio penilaian pasar 

memberikan pengaruh terhadap harga saham tanpa diperkuat oleh 

persistensi laba. Temuan penelitian ini konsisten dengan dividend 

signaling theory yang menyatakan bahwa pembayaran dividen akan 

meningkatkan nilai perusahaan dan dapat meningkatkan harga saham 

perusahaan. 

 

5.2 Saran 

 

Berdasarkan hasil pengujian yang telah dilakukan pada bab-bab terdahulu, 

maka hasil penelitian ini dapat memberikan kontribusi atau saran kepada 

peneliti lain, manajemen perusahaan dan calon investor, sebagai berikut: 

 

1. Penelitian ini membuktikan bahwa persistensi laba memiliki peran 

yang signifikan terhadap rasio likuiditas, rasio solvabilitas dan rasio 

penilaian pasar dalam mempengaruhi harga saham, serta persistensi 

laba sangat signifikan berperan untuk memperkuat rasio solvabilitas 

dalam mempengaruhi harga saham. Untuk peneliti lain yang ingin 

mengembangkan penelitian ini, peneliti menyarankan agar meneliti 

peran persistensi laba dalam memoderasi pengaruh rasio aktivitas dan 

rasio penilaian pasar terhadap harga saham. 
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2. Peneliti menyarankan kepada manajemen di perusahaan agrikultur di 

Indonesia agar selalu menjaga kestabilan rasio likuiditas, rasio 

aktivitas dan rasio penilaian pasar serta menjaga kestabilan persistensi 

laba karena terbukti dalam penelitian ini, bahwa persistensi laba yang 

stabil memiliki pengaruh signifikan atau dampak yang positif yaitu 

meningkatkan harga saham perusahaan agrikultur di Indonesia. 

 

3. Peneliti menyarankan kepada calon investor dalam hal berinvestasi di 

perusahaan agrikultur di Indonesia agar terlebih dahulu mengetahui 

kondisi keuangan sebenarnya dari perusahaan yang akan menjadi 

sasaran investasi, yang dapat dilihat dari angka rasio likuiditas, angka 

rasio aktivitas dan angka rasio penilaian pasar. Hal ini dapat dijadikan 

acuan bagi calon investor dalam pengambilan keputusan investasi. 
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