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ABSTRACT

This study also aimed to determine the effect of Current Ratio (CR), Debt to
Equity Ratio (DER), and Earning per Share (EPS) to the Price Stock either
partially or simultaneously. Secondary data collected based on time series and
cross section from the 2008-2012 from 26 companies Costumer Goods sector.
By using panel data regression analysis techniques and the Chow test and
Hausman test shows that the model used in the estimation of the data is the
Random Effect Model. The results showed that the independent variables, EPS
significant effect on stock prices. While CR and partially DER no significant
effect on stock prices. Simultaneously, CR, DER, and EPS significant effect on
stock prices.
Keywords: Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Earnings per Share, Price
Stock

ABSTRAK
Penelitian empiris mengenai CR, DER, EPS dan harga saham telah banyak
dilakukan tetapi menghasilkan simpulan yang beragam Adanya berbagai
perbedaan hasil penelitian sebelumnya menarik perhatian penulis untuk
melakukan penelitian lebih lanjut mengenai pengaruh CR, DER, dan EPS
terhadap harga saham perusahaan Populasi dalam penelitian ini adalah
perusahaan-perusahaan yang termasuk dalam sektor industri consumer goods
yang listing di BEI periode 2008 — 2012 yang berjumlah 40 perusahaan dan
sampel ditentukan secara purposive sampling. Hasil penelitian menunjukan
variabel kemampuan bayar kewajiban jangka pendek (CR), kewajiban bayar
bunga (DER), dan laba per lembar saham (EPS) memiliki pengaruh signifikan
secara simultan dengan nilai kontribusi sebesar 58.4820% dalam
mempengaruhi harga saham.
Kata Kunci: Kemampuan bayar kewajiban jangka pendek (CR), kewajiban
bayar bunga (DER), dan laba per lembar saham (EPS)
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PENDAHULUAN

Krisis ekonomi global pada
tahun 2008 berpengaruh sangat
signifikan terhadap perekonomian
dunia. Krisis tersebut menimbulkan
pengeringan likuiditas di pasar
keuangan yang  mempengaruhi
memburuknya kondisi pasar modal
global

(indonesiarecovery.com).Memburu

knya kondisi pasar modal global ini
juga membawa dampak pasar
modal Indonesia yang
direpresentasikan  indeks harga
saham di BEI. Indeks harga saham
semua sektor yang ada di BEI
mengalami penurunan pada waktu
krisis. Tetapi  jika dilihat dari
persentase penurunannya, maka dari
semua sektor yang mengalami
penurunan yang terendah adalah
sektor industri barang konsumsi
yaitu turun sebesar 25.04%. Hal ini
menunjukkan bahwa dari seluruh
sektor yang ada di BEI, sektor
industri  barang konsumsi lebih
mampu bertahan pada masa Kkrisis.
Menurut pengamat pasar modal
Jimmy Dimas Wahyu

(investasi.Kontan.co. id), di tengah

isu perlambatan ekonomi global,
sektor yang paling bisa bertahan
dan berkontribusi kepada
pengangkatan IHSG adalah sektor
industri barang konsumsi. Dalam
kondisi perekonomian global yang
bergejolak,  sektor-sektor  yang
memberikan pemenuhan kebutuhan
domestik masih bisa stabil.

Setelah krisis, sektor consumer
goods memiliki pertumbuhan yang
positif sepanjang tahun 2009-2012.
Akan tetapi tingkat
pertumbuhannya terus mengalami
penurunan sampai tahun 2012 yaitu
sebesar 18.99%. Penurunan tingkat
pertumbuhan indeks harga saham
sektoral consumer goods terjadi
karena adanya fluktuasi harga
saham perusahaan yang tergabung
dalam sektor consumer goods.
Fluktuasi harga saham tercermin
dari pertumbuhan negatif dan
positif dari pergerakan harga saham.
Penurunan harga saham atau
pertumbuhan harga saham yang
negatif merupakan indikasi dari
Kinerja perusahaan yang mengalami
(Fahmi,  2012:276).

Kinerja perusahaan yang menurun

penurunan
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dalam  jangka panjang akan
memberi dampak berkurangnya
bagian laba untuk investor dan
capital loss apabila investor
menjual sahamnya. Oleh karena itu
dibutuhkan analisis lebih lanjut dari
para calon investor terhadap kinerja
perusahaan sebelum mengambil
keputusan investasi untuk
menghindari risiko.

Analisis fundamental
merupakan salah satu yang bisa
dilakukan oleh investor sebelum
melakukan keputusan investasi.
Analisis fundamental bisa dilihat
dari rasio-rasio keuangan Yyang
terdapat pada laporan keuangan
perusahaan.Rasio likuiditas,
solvabilitas dan profitabilitas secara
umum menjadi perhatian investor
karena secara dasar dianggap sudah
merepresentasikan analisis awal
tentang kondisi suatu perusahaan
(Fahmi, 2012:58). Berdasarkan
penelitian yang dilakukan oleh
Simatupang (2010) CR sebagai
rasio likuiditas, DER sebagai rasio
solvabilitas, dan EPS sebagai rasio
profitabilitas berpengaruh

signifikan terhadap harga saham

perusahaan sektor consumer good
yang terdaftar di BEI.

Penelitian empiris mengenai
CR, DER, EPS dan harga saham
telah banyak dilakukan tetapi
menghasilkan ~ simpulan  yang
beragam. Dalam
Sidabutar (2012) CR dan DER

secara parsial tidak berpengaruh

penelitian

signifikan terhadap harga saham.
Sujatmiko  (2011)
bahwa CR berpengaruh signifikan

menemukan

terhadap harga saham dan DER
tidak berpengaruh terhadap harga
saham.Sasono (2013)
menyimpulkan bahwa EPS
berpengaruh signifikan terhadap
harga saham, sedangkan CR dan
DER secara  parsial  tidak
berpengaruh terhadap harga
saham.Adanya berbagai perbedaan
hasil penelitian sebelumnya tersebut
menarik perhatian penulis untuk
melakukan penelitian lebih lanjut
mengenai pengaruh CR, DER, dan
EPS terhadap harga saham
perusahaan sehingga dapat menjadi
pertimbangan  investor  sebagai
pilihan alternatif dalam

menginvestasikan modalnya
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sehingga mampu memperoleh hasil
yang maksimal dengan
memperhitungkan berbagai aspek
atau resiko yang akan dihadapi
dalam peneneman modal serta pada
umumnya investor akan
menganalisis  laporan  keuangan
perusahaan khususnya pada
laporan laba rugi.
RERANGKA KONSEPTUAL
DAN HIPOTESIS

Secara sederhana saham dapat
didefinisikan sebagai tanda
penyertaan atau pemilikan
seseorang atau badan dalam suatu
perusahaan. Wujud saham berupa
selembar kertas yang menerangkan
bahwa pemilik kertas tersebut
merupakan pemilik  perusahaan
yang menerbitkan kertas tersebut
(Darmadji dan Fakhruddin, 2011:5).
Imbalan yang akan diperoleh
dengan kepemilikan saham adalah
kemampuannya memberikan
keuntungan baik berupa dividen
atau capital gain. Dividen diterima
bila emiten mampu menghasilkan
laba. Sedangkan capital gain akan
diperoleh bila ada kelebihan harga

jual di atas harga beli.

Harga pasar suatu saham pada
dasarnya adalah merupakan harga
yang telah disepakati oleh penjual
dan pembeli pada saat saham
diperdagangkan. = Harga  pasar
sebuah saham di Bursa Efek (pasar
sekunder) dapat berubah naik dan
turun dalam hitungan waktu yang
cepat. Salah satu faktor yang
menyebabkan  perubahan harga
saham adalah kinerja perusahaan
(Fahmi, 2012:276). Saham saham
perusahaan yang baik Kinerjanya
akan mempunyai nilai yang tinggi.
Hal ini disebabkan karena saham
tersebut diminati oleh banyak
investor yang membuat permintaan
akan saham tersebut melebihi
penawarannya sehingga berdampak
pada naiknya harga saham tersebut.
Sebaliknya, buruknya Kinerja suatu
perusahaan dapat mengakibatkan
jatuhnya harga saham perusahaan
tersebut.

Penilaian  Kkinerja keuangan
merupakan faktor penting bagi
investor. Laporan keuangan
merupakan sinyal informasi Kinerja
diberikan

investor.

perusahaan yang

perusahaan untuk
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Berdasarkan  Signalling  Theory
(Teori Sinyal) yang dikemukakan
oleh Michael Spence (Oktaviana
&Wahyuni,2011:4),

asumsi adanya asimetri informasi

terdapat

antara manajemen dengan investor.
Manajemen mempunyai informasi
yang akurat  tentang nilai
perusahaan yang tidak diketahui
oleh investor. Dengan memberikan
suatu sinyal, pihak pengirim
(manajemen) berusaha memberikan
potongan informasi relevan yang
dapat dimanfaatkan oleh pihak
penerima (investor).

Manajemen menyajikan
laporan keuangan dan pihak luar
perusahaan memanfaatkan
informasi tersebut untuk membantu
membuat keputusan. Investor yang
ingin membeli atau menjual saham
bisa terbantu dengan memahami
dan menganalisis laporan keuangan
hingga selanjutnya bisa menilai
perusahaan mana yang mempunyai
prospek yang menguntungkan di
masa depan (Fahmi, 2012:22).
Analisis laporan keuangan tersebut
memerlukan  ukuran  tertentu.

Ukuran yang umum digunakan

adalah rasio keuangan. Rasio
keuangan sebagai alat ukur kondisi-
kondisi keuangan suatu perusahaan
dengan jalan membandingkan dua
buah variabel yang diambil dari
laporan keuangan perusahaan, baik
daftar neraca maupun rugi-laba
(Gitman, 2009:56).

Analisis rasio bermanfaat bagi
manajemen untuk perencanaan dan
pengevaluasian prestasi atau kinerja
perusahaan. Selanjutnya menurut
(Hidayat, 2010:117) bahwa dalam
pengambilan keputusan investasi,
investor  menggunakan  analisis
fundamental berupa analisis rasio.
Rasio keuangan yang akan dibahas
dalam penelitian ini adalah CR,
DER, dan EPS. Ditentukannya
rasio-rasio tersebut dalam penelitian
ini karena beberapa faktor tersebut
dinilai sangat dominan pengaruhnya
terhadap perubahan harga saham.
Hubungan antar Variabel
Penelitian
Kemampuan Bayar Kewajiban
Jangka Pendek (CR) terhadap
harga saham

CR merupakan rasio yang

digunakan untuk mengukur
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kemampuan aset lancar perusahaan
untuk memenuhi kewajiban jangka
pendeknya. Apabila perusahaan

tidak mampu memenuhi kewajiban

jangka pendeknya, maka
perusahaan juga mengalami
kesulitan dalam memenuhi
kewajiban  jangka panjangnya.
Kegagalan  dalam  membayar

kewajiban dapat menyebabkan
kebangkrutan perusahaan (Fahmi,

2012:58). Investor akan
menghindari  perusahaan  yang
memiliki tingkat risiko

kebangkrutan yang tinggi, bagi
investor yang telah melakukan
investasi saham pada perusahaan
yang berisiko tinggi akan menjual
sahamnya sebelum  mengalami
kerugian lebih lanjut. Semakin
banyak investor yang menjual
saham akan mengakibatkan harga

saham perusahaan tersebut turun.

Kewajiban Bayar Bunga (DER)
terhadap harga saham

Dari pihak pemegang saham,
rasio DER yang tinggi akan
mengakibatkan pembayaran bunga

tinggi yang pada akhirnya akan

mengurangi pembagian laba atas
saham (Darsono dan Ashari,
2005:54). Selain itu DER yang
tinggi memberikan arti  bahwa
pendanaan perusahaan untuk aset
nya lebih banyak dibiayai oleh
hutang, apabila terjadi
kebangkrutan aset tersebut lebih
banyak digunakan untuk menutup
hutang dari pada bagian untuk
pemilik modal.

Profitabilitas (EPS) terhadap
harga saham

EPS menggambarkan
profitabilitas  perusahaan  yang
tergambar pada setiap lembar
saham. Informasi EPS akan
diberikan secara periodik oleh
perusahaan. Dalam jangka panjang,
akan menghasilkan suatu trend EPS
yang bisa memberi gambaran
kenaikan atau penurunan
kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan ~ laba  perlembar
sahamnya. Peningkatan
kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba atas modal yang
diinvestasikan  para  pemegang

saham akan memberikan pengaruh
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positif terhadap harga saham.
Makin tinggi nilai EPS tentu saja
menggembirakan pemegang saham
karena makin besar laba yang
disediakan untuk pemegang saham
dan  kemungkinan peningkatan

jumlah  dividen yang dterima

pemegang saham (Darmadji dan
Fakhruddin, 2011:154). Ini akan
mendorong investor untuk
melakukan investasi yang lebih
besar lagi sehingga harga saham

perusahaan akan meningkat.

Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran
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Dari  gambar  tersebut,
menjelaskan bahwa dalam
penelitian ini ingin mengetahui
pengaruh rasio keuangan yang
terdiri dari Kemampuan Bayar
Kewajiban Jangka Pendek (CR),
Kewajiban Bayar Bunga (DER)
terhadap harga saham, dan Laba Per
Lembar Saham (EPS) terhadap
harga saham baik secara simultan

maupun parsial. Peninjauan

terhadap Kinerja perusahaan
tersebut akan direspons oleh pasar
dan membawa dampak terhadap
nilai perusahaan. Jika Kinerja
perusahaan baik maka harga saham
dari perusahaan tersebut juga akan
mengalami kenaikan karena
berhasil mengundang lebih banyak
investor untuk membeli sahamnya,
hukum permintaan, semakin banyak

permintaan maka harga akan naik.

Business Management Journal Vol. 11 No.1 Maret 2015 53



METODE PENELITIAN
Penelitian ini dirancang untuk
mengetahui ~ pengaruh  Kkinerja
keuangan perusahaan melalui rasio
CR,DER, EPS

terhadap harga saham perusahaan-

keuangan dan
perusahaan yang termasuk dalam
sektor
2008-2012.Jenis

digunakan

consumer good periode
penelitian  yang
adalah deskriptif
verifikatif, metode dalam penelitian
ini adalah metode kuantitatif.

Tabel 3.1
Variabel Operasional
Populasi dan Sampel

berjumlah 40 perusahaan. Adapun
sampel ditentukan secara purposive
sampling dengan Kkriteria sebagai
berikut:

1. Perusahaan tersebut
terdaftar di BEI
periode 2008-2012,

2. Perusahaan

selama

tersebut
mempublikasikan laporan
keuangan lengkap selama
periode 2008-2012,

3. Perusahaan tersebut

menghasilkan laba

(earning) selama periode

2008-2012, karena pada

Variabel Indikator Skala o o
(X1) Aktiva Lancar Rasio penelitian ini
Kemampu Kewajiban Lancar
an Bayar menggunakan
K‘j\a’l‘:]aé'f;” transformasi logaritma
Pendek _ _ natural  dimana  data
(X2) Total Kewajiban Rasio
Kewajiaba Total Ekuitas negatif akan hilang setelah
n Bunga . . .
Bayar ditransformasi  sehingga
(X3) Laba Bersih Setelah Pajak Rasio .. . .
Laba Per Jumlah Saham Yang Beredar penel Iti menghmda”
Lembar ;
Saham adanya data negatif.
(Y) Harga Saham Pada Saat Rasio 4. Perusahaan
Harga Penutupan
Saham tersebut tidak mengalami

Populasi dalam penelitian ini
adalah perusahaan-perusahaan yang
termasuk dalam sektor industri
consumer goods yang listing di BEI

2008 2012 yang

periode

delisting  atau
selama periode 2008-2012.

Berdasarkan kriteria di

merger

atas
peneliti mengambil 26 perusahaan

sebagai sampel dari 40 perusahaan
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sektor industri consumer good yang
listing di Bursa Efek Indonesia
periode 2008 — 2012.

Teknik Pengumpulan Data
Teknik  pengumpulan  data
dalam penelitian ini adalah studi
kepustakaan (library research).
Studi kepustakaan ini dilakukan
dengan mengumpulkan  bahan-
bahan yang berguna bagi analisis
yang akan dilakukan selanjutnya.
dibutuhkan
dapat berasal dari text book, jurnal,

Bahan-bahan  yang

skripsi, tesis, laporan keuangan
perusahaan, website, dan lain-lain.
Untuk penelitian ini, data yang
dikumpulkan bersumber dari data
sekunder. Sumber data sekunder
untuk penelitian ini diambil dari
IDX Yearly Statistic, dan laporan
keuangan tahunan emiten yang
dikeluarkan oleh website Bursa
Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id

serta ringkasan laporan keuangan

yang  dikeluarkan  oleh  PT.
Indonesian Capital Market
Elektronic Library (ICaMEL).
Teknik Analisis Data

Penelitian ini  menggunakan
data panel (pooled data) vyaitu
gabungan data time series dan cross
section. Metode analisis yang akan
digunakan pada penelitian ini
adalah model regresi panel data.
Adapun perumusan model tersebut
adalah sebagai berikut:
Y =a + BiXy + BoXo + BsXz + ¢

Dimana :

Y = Harga saham

X1 = CR

Xa = DER

X3 = EPS

o = Konstanta

P1 = Koefisien regresi CR
B2 = Koefisien  regresi
DER

Bs = Koefisien  regresi
EPS

€ = error term (Variabel
pengganggu)
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Untuk  memilih  pendekatan
yang digunakan untuk
mengestimasi model regresi data
panel, yaitu Common Effect Model,
Fixed Effect Model atau Random
Effect Model dilakukan uji Chow
dan uji Hausman. Sebelum uji
hipotesis  regresi  panel data
digunakan, maka dilakukan uji
asumsi-asumsi  yang  mendasari
penggunaan persamaan  regresi.
Asumsi klasik yang harus terpenuhi
dalam model regresi linier yaitu
residual terdistribusi normal, tidak
adanya multikolinearitas, tidak
adanya hereroskedastisitas, dan
tidak adanya autokorelasi pada
model regresi  (Setiawan dan
Kusrini, 2010 : 65 — 67).

Standarisasi data yang di
gunakan menggunakan uji t (uji
parsial) dan uji F (uji simultan)
dengan tingkat signifikansi yang
digunakan  sebesar 5%. Uji
koefisien determinasi dilakukan
untuk mengetahui ketepatan model
regresi dalam memprediksi variabel
dependennya.  Nilai  koefisien
determinasi yang digunakan adalah

Adjusted R Square. Besarnya

Adjusted R Square menggambarkan
besarnya variabel bebas dalam
menjelaskan variabel terikat.

HASIL PENELITIAN DAN
PEMBAHASAN
Perkembangan CR Perusahaan
Sektor Industri Consumer Goods
Tahun 2008 — 2012

Rata-rata 26 perusahaan 26
perusahaan sektor Consumer Goods
terhitung 3,04 terdapat sekitar Rp
3,04 aktiva lancar untuk memenuhi
tiap-tiap Rp 1 kewajiban yang akan
jatuh tempo. Hal ini
mengindikasikan kondisi industri
Consumer Goods yang likuid.
Secara individual, terdapat 10
perusahaan yang rata-rata CR-nya
berada di atas rata-rata CR industri
costumer goods selama periode
penelitian  diantaranya CEKA,
DLTA, DVLA, KLBF, MERK,
SQBI, SQBB, TSPC, MRAT, dan
TCID. Rata-rata CR tertinggi
selama tahun 2008 — 2012 dimiliki
oleh PT Mandom Indonesia Thk
(TCID) yaitu sebesar 9.10 kali. Hal
ini terjadi karena TCID memiliki

rata-rata aktiva lancar yang lebih
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besar dari rata-rata kewajiban
lancarnya. Pos aktiva lancar yang
paling dominan adalah piutang
usaha dan persediaan.

Terdapat 16 perusahaan yang
rata-rata CR-nya di bawah rata-rata
CR industri costumer goods yaitu
AISA, INDF, MLBI, MYOR,
PSDN, SKLT, STTP, ULTJ,
GGRM, HMSP, INAF, KAEF,
PYFA, UNVR, KDSI, LMPI.
Diantara keenambelas perusahaan
tersebut PT Unilever Indonesia Tbk
(UNVR) memiliki rata-rata CR
terendah vyaitu sebesar 0.85 Kali.
Hal ini terjadi karena UNVR
memiliki rata-rata kewajiban lancar
yang lebih tinggi dibandingkan
dengan rata-rata aktiva lancar
selama tahun 2008-2012.UNVR
memaksimalkan utang usahanya
dalam membiayali aktivitas

operasionalnya.

Perkembangan DER Perusahaan
Sektor Industri Consumer Goods
Tahun 2008 - 2012

Rata-rata DER dari 26
perusahaan sektor Consumer Goods

terhitung 0.81 yang berarti bahwa

26 perusahaan sektor Consumer
Goods selama periode penelitian
2008 — 2012 memiliki rata-rata
sumber pendanaan Rp.0.811791
dari  kreditur  untuk tiap-tiap
pendanaan Rp 1 dari pemilik
perusahaan. Secara individual,
terdapat 11 perusahaan yang rata-
rata DER-nya berada di atas rata-
rata DER industri costumer goods
selama periode
diantaranya AISA, CEKA, INDF,
MLBI, MYOR, PSDN, SKLT,
HMSP, INAF, UNVR, dan KDSI.
Rata-rata DER tertinggi dimiliki

penelitian

oleh PT Multi Bintang Indonesia
Tbhk (MLBI) yaitu sebesar 2.84 Kkali.
Hal ini terjadi karena rata-rata
sumber pendanaan dari kreditur
lebih tinggi dibandingkan dengan
rata-rata sumber pendanaan dari
pemilik modal. MLBI memiliki
nilai buku saham vyang relatif
sedikit jika dibandingkan dengan
perusahaan lainnya yaitu sebesar
Rp. 21.070.000.000. Untuk
mendanai aktivitas operasional dan
investasinya, MLBI lebih
mengandalkan utang jangka pendek

yaitu utang usaha dan utang dari
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bank. Selain itu MLBI
mengoptimalkan pembagian cash
dividen, sehingga bagian untuk laba
ditahan yang merupakan sumber
pendanaan ekuitas pemilik modal
menjadi semakin sediKkit.

Terdapat 15 perusahaan yang
rata-rata DER-nya di bawah rata-
rata DER industri costumer goods
yaitu DLTA, STTP, ULTJ, GGRM,
DVLA, KAEF, KLBF, MERK,
PYFA, SQBB, SQBI, TSPC,
MRAT, TCID, dan LMPI. Diantara
kelimabelas perusahaan tersebut PT
Mandom Indonesia Thk (TCID)
memiliki rata-rata DER terendah
yaitu sebesar 0.12 kali.Hal ini
terjadi karena TCID memiliki rata-
rata sumber pendanaan dari pemilik
modal lebih tinggi dibandingkan
dengan sumber pendanaan dari
kreditur. TCID memiliki nilai buku
saham yang relatif besar
dibandingkan dengan perusahaan
lain yaitu sebesar Rp.
100.533.333.500 sebagai sumber
pendanaan dari pemilik modal.
Selain itu TCID memiliki tingkat
laba ditahan yang lebih besar

dibandingkan dengan bagian untuk

dividen sehingga akan menambah

jumlah ekuitas yang dimiliki.

Perkembangan EPS Perusahaan
Sektor Industri Consumer Goods
Tahun 2008 — 2012

Rata-rata EPS dari 26
perusahaan sektor Consumer Goods
terhitung 2136,45 yang berarti
bahwa 26 perusahaan sektor
Consumer Goods selama periode
penelitian 2008 — 2012 memiliki
rata-rata kemampuan menghasilkan
laba per lembar sahamnya sebesar
Rp. 2.136,45. Secara individual,
terdapat 4 perusahaan yang rata-rata
EPS-nya berada di atas rata-rata
EPS industri costumer goods
selama periode
diantaranya DLTA, MLBI, MERK,
dan SQBB. Rata-rata EPS tertinggi
dimiliki oleh PT Multi Bintang
Indonesia Tbk (MLBI) vyaitu
sebesar Rp. 21.562,55. Tingkat laba

bersih MLBI selalu mengalami

penelitian

peningkatan dari tahun 2008 sampai
dengan tahun 2012, dengan rata-
rata laba bersih sebesar Rp.
405.888.000.000. Selain itu, MLBI

memiliki  jumlah lembar saham
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paling sedikit setelah jumlah saham
DLTA.

Terdapat 22 perusahaan yang
rata-rata EPS-nya di bawah rata-rata
EPS industri costumer goods yaitu
AISA, CEKA, INDF, MYOR,
PSDN, SKLT, HMSP, INAF,
UNVR, KDSI, STTP, ULTJ,
GGRM, DVLA, KAEF, KLBF,
PYFA, SQBI, TSPC, MRAT, TCID,
dan LMPI. Diantara perusahaan
tersebut rata-rata EPS terendah
dimiliki oleh PT Langgeng Makmur
Industri Thk (LMPI) yaitu sebesar
Rp. 4,16.LMPI selama tahun 2008
sampai  dengan tahun 2012
memiliki  laba  bersih  yang
berfluktuasi.Selain  itu, jumlah
saham yang dimiliki oleh LMPI
sampai tahun 2012 mencapai
1.008.517.669  lembar  saham.
Jumlah ini terbilang banyak dengan
rata-rata laba bersih yang dihasilkan
selama tahun 2008 sampai dengan
tahun 2012 hanya Rp.
3.825.000.000 sehingga tingkat
keuntungan perlembar sahamnya

menjadi sedikit.

Perkembangan EPS Perusahaan
Sektor Industri Consumer Goods
Tahun 2008 — 2012

Rata-rata EPS dari 26
perusahaan sektor Consumer Goods
terhitung Rp 29.907,70. Perusahaan
yang memiliki rata-rata di atas rata-
rata harga saham industri antara lain
DLTA, MLBI, GGRM, MERK, dan
SQBI. Rata-rata harga saham
tertinggi selama tahun 2008-2012
dimiliki oleh PT Multi Bintang
Indonesia Tbk (MLBI) vyaitu
sebesar Rp 320.090. Hal ini
mengindikasikan bahwa saham
MLBI  banyak

investor. Salah satu daya tarik

diminati oleh

MLBI yaitu kemampuannya dalam
menghasilkan laba per saham yang
selalu stabil dan meningkat dari
tahun ke tahun, selama periode
penelitian yaitu 2008 sampai tahun
2012 rata-rata laba bersih per
sahamnya mencapai Rp 21.562,55
yang merupakan rata-rata laba
bersih per saham tertinggi dalam
industri costumer goods.

Perusahaan yang rata-rata
harga sahamnya berada di bawah

rata-rata harga saham industri
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costumer goods antara lain AISA,
CEKA, INDF, MYOR, PSDN,
SKLT, HMSP, INAF, UNVR,
KDSI, STTP, ULTJ, DVLA, KAEF,
KLBF, PYFA, SQBB, TSPC,
MRAT, TCID, dan LMPI. Diantara
perusahaan tersebut rata-rata harga
saham terendah selama tahun 2008-
2012 dimiliki oleh PT Pyramid
Farma Tbk (PYFA) yaitu Rp 128.
Jika dilihat dari kemampuan
menghasilkan laba, rata-rata laba
bersih per saham PYFA selama
tahun 2008 sampai dengan tahun
2012 sebesar Rp 7,76 ini jumlah
yang kecil jika dibandingkan

dengan perusahaan yang lainnya.

Uji Asumsi Klasik

Metode analisis data yang
digunakan dalam penelitian ini
adalah metode analisis statistik
yang menggunakan persamaan
regresi data panel melalui software
Eviews versi 6. Model regresi yang
baik memiliki estimator yang
BLUE (Best Linier Unbiased
Estimator), artinya suatu penaksiran
adalah BLUE jika efisien yaitu tidak

bias maupun mempunyai varians

minimum.  Untuk  mendapatkan
hasil yang lebih efisien, data
ditransformasikan dalam bentuk

logaritma natural.

Pemilihan Model Regresi Data
Panel

Pemilihan model berdasarkan
uji Chow, nilai probabilitas cross
section chi-square dan nilai cross
section chi-square sebesar 0.0000 <
0.05, berarti Hp ditolak sehingga
pendekatan yang diambil adalah
Fixed Effect Model. Berdasarkan uji
Hausman, nilai probabilitas cross
section random (p-value) sebesar
0.8074 > 0.05, berarti Ho diterima
sehingga pendekatan yang diambil
adalah Random Effect
Model.Berdasaarkan  kedua  uji
pemilihan model tersebut model
yang tepat sebagai pendektan yang
dipakai adalah Random Effect
Model.
Hasil uji asumsi Klasik regresi
berikut.:
1. Hasil perhitungan Jarque-Berra

untuk modelsebesar 154.6503

dimana lebih kecil dari nilai chi

square tabel yaitu 156.51,
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berarti H, diterima sehingga
dapat disimpulkan data
terdistribusi normal.

2. Hasil perhitungan nilai
koefisien korelasi antarvariabel
bebas berada di bawah 0.8
sehingga dapat disimpulkan
bahwa model regresi tidak
terjadi multikolinieritas.
Berdasarkan hasil uji

heterokedastisitas dihasilkan nilai

probabilitas chi square 0.0607 >

0.05, berarti Ho diterima sehingga

tidak mengalami

heterokedastisitas.Nilai Durbin-

Watson dari  model  sebesar

1.192678, dimana hasil itu berada

di antara -2 dan +2 (-2 < DW < +2),

berarti tidak terjadi autokorelasi.

Persamaan Regresi

Persamaan regresi Random Effect

Model yang dihasilkanyaitu :

LN_HS = 3.280817 + 0.155613

LN_CR+ 0.190480 LN_DER +

0.871264 LN_EPS + &;;

Persamaan di atas dapat diartikan

sebagai berikut :

1. Konstanta sebesar 3.280817.
Hal ini berarti apabila variabel
LN_CR, LN_DER, dan

LN_EPS bernilai 0, maka
LN_HS sebesar 3.280817.
Koefisien LN _CR  sebesar
0.155613. Hal ini berarti jika
terjadi  perubahan  kenaikan
LN_CR sebesar 1 poin, maka
akan menaikkan LN_HS
sebesar  0.155613  dengan
asumsi variabel lainnya tetap.
Ini artinya bahwa antara CR dan
harga saham  menunjukkan
hubungan yang searah (positif)
artinya setiap kenaikan CR
sebesar 1% akan diikuti oleh
kenaikan harga saham sebesar
0.155613% dan sebaliknya
penurunan CR 1% akan
mengakibatkan penurunan
harga saham sebesar
0.155613%.

Koefisien LN_DER  sebesar
0.190480. Hal ini berarti jika
terjadi  perubahan  kenaikan
LN _DER sebesar 1 poin, maka
akan menaikkan LN_HS
sebesar  0.190480  dengan
asumsi variabel lainnya tetap.
Ini artinya bahwa antara DER
dan harga saham menunjukkan

hubungan yang searah (positif)
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artinya setiap kenaikan DER
sebesar 1% akan diikuti oleh
kenaikan harga saham sebesar
0.190480% dan sebaliknya
penurunan DER 1% akan
mengakibatkan penurunan
harga saham sebesar
0.190480%.

Koefisien LN _EPS  sebesar
0.871264. Hal ini berarti jika
terjadi  perubahan  kenaikan
LN_EPS sebesar 1 poin, maka
akan menaikkan LN _HS
sebesar  0.871264  dengan
asumsi variabel lainnya tetap.
Ini artinya bahwa antara EPS
dan harga saham menunjukkan
hubungan yang searah (positif)
artinya setiap kenaikan EPS
sebesar 1% akan diikuti oleh
kenaikan harga saham sebesar
0.871264% dan sebaliknya

penurunan EPS 1% akan

mengakibatkan penurunan
harga saham sebesar
0.871264%.

. &t merupakan nilai yang

ditunjukkan oleh random effect
(cross) atau nilai residualyang

dimiliki oleh masing-masing

perusahaan  dimana  setiap
perusahaan  memiliki  nilai
residual yang berbeda dan
jumlah residual dari seluruh

perusahaan sampel bernilai O.

Pengujian Hipotesis
Uji t (Uji parsial)

a. Variabel CR (X1) memiliki
nilai t hitung 0.701736 < t
tabel 1.97867. Nilai
probabilitas sebesar 0.4841 >
signifikan 0.05, maka Ho
diterima yang berarti CR
tidak berpengaruh signifikan
secara  parsial  terhadap
harga saham perusahaan
sektor Consumer Goods.

b. Variabel DER (X2)
memiliki nilai t hitung
1.078014 <t tabel 1.97867.
Nilai probabilitas sebesar
0.2831 > signifikan 0.05,
maka Ho diterima yang
berarti DER tidak
berpengaruh signifikan
secara  parsial  terhadap
harga saham perusahaan
sektor Consumer Goods.

c. Variabel EPS (X3) memiliki
nilai t hitung 13.15962 > t
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tabel 1.97867. Nilai
probabilitas sebesar 0.000 <
signifikan 0.05, maka Ho
ditolak yang berarti EPS
berpengaruh signifikan
secara  parsial  terhadap
harga saham perusahaan
sektor Consumer Goods.
Uji F (Uji Simultan)
Nilai statistik F hitung 61.56957 >
F tabel 2.68. Nilai probabilitas (F-
statistic) 0.0000 < signifikan 0.05,
maka Ho ditolak yang berarti
bahwa variabel CR, DER, dan EPS
berpengaruh signifikan terhadap
harga saham perusahaan sektor
Consumer Goods secara simultan.
Koefisien Determinasi (R?)
Nilai R? yang disesuaikan (Adjusted
R-square) sebesar 0.584820 atau
58.4820%. Hal ini dapat
disimpulkan bahwa variabel bebas
yang terdiri CR, DER, dan EPS
dapat menjelaskan variabel terikat
yaitu harga saham perusahaan
sektor Consumer Goods sebesar
58.4820%,
sebesar 41.5180% dijelaskan oleh

variabel atau faktor lain di luar

sedangkan  sisanya

penelitian.

Pengaruh Kemampuan Bayar
Kewajiban Jangka Pendek (CR)
terhadap harga saham

Variabel CR
hubungan yang positif namun tidak

memiliki

berpengaruh  signifikan terhadap
harga saham perusahaan sektor
Consumer Goods.Hasil penelitian
ini sejalan dengan hasil penelitian
yang telah dilakukan oleh Sidabutar
(2012) dan Sipayung (2012).CR
yang tinggi menggambarkan
likuiditas perusahaan yang baik,
akan tetapi CR yang tinggi juga
mengindikasikan adanya
penumpukan persediaan dan
piutang. Kedua perspektif ini
membuat CR yang diukur melalui
kemampuan aktiva lancar
perusahaan  dalam  memenuhi
kewajiban jangka pendek kurang
dapat dijadikan pertimbangan untuk
memproyeksi harga saham ke

depannya karena adanya.

PengaruhKewajiban Bayar
Bunga (DER) terhadap harga
saham

Variabel DER
hubungan  positif  dan  tidak

memiliki
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berpengaruh signifikan terhadap
harga saham.Hasil penelitian ini
sejalan dengan hasil penelitian yang
telah dilakukan oleh Sidabutar
(2012). Untuk menilai rasio ini
perlu dipertimbangkan juga
stabilitas laba perusahaan.
Kewajiban bukan sesuatu yang
buruk jika dapat memberikan
keuntungan kepada
pemiliknya.Pertimbangan DER
yang melibatkan  pertimbangan
tingkat laba membuat DER kurang
bisa  dijadikan acuan dalam
berinvestasi.
Pengaruh Laba Per Lembar
Saham (EPS) terhadap harga
saham

Variabel EPS

hubungan positif dan berpengaruh

memiliki

signifikan terhadap harga saham.
Hasil penelitian ini sesuai dengan
hasil ~ penelitian  yang telah
dilakukan oleh Simatupang (2010),
Asri (2011), Amanda & Pratomo
(2013), dan Sasono (2013). Makin
tinggi nilai Laba Per Lembar Saham
tentu saja menggembirakan
pemegang saham karena makin

besar laba yang disediakan untuk

pemegang saham. Ini  akan
mendorong investor untuk
melakukan investasi yang lebih
besar lagi sehingga harga saham

perusahaan akan meningkat.

Pengaruh CR, DER, dan EPS
terhadap Harga Saham

Variabel Kemampuan Bayar
Kewajiban Jangka Pendek (CR),
Kewajiban Bayar Bunga (DER),
dan Laba Per Lembar Saham (EPS)
memiliki ~ pengaruh  signifikan
secara simultan dengan nilai
kontribusi sebesar 58.4820% dalam
mempengaruhi harga  saham.
Kinerja perusahaan yang baik dapat
meningkatkan nilai jual perusahaan
sehingga banyak investor yang akan
berinvestasi di perusahaan tersebut.
Permintaan saham yang meningkat
akan membuat harga saham akan
meningkat. Sebaliknya, perusahaan
yang memiliki kinerja yang buruk
berpotensi mengurangi kepercayaan
investor terhadap suatu perusahaan
sehingga nilai sahamnya Kkurang
diminati dan akan terus mengalami

penurunan harga saham.
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PENUTUP
Perkembangan ~ Kemampuan
Bayar Kewajiban Jangka Pendek
(CR), Kewajiban Bayar Bunga
(DER), Laba Per Lembar Saham
(EPS) dan harga saham dari
perusahaan industry consumerr
goods yang listing di BEI tahun
2008 sampai dengan tahun 2012.
Rata-rata Kemampuan Bayar
Kewajiban Jangka Pendek (CR)
dari 26

Consumer Goods terhitung 3,04

perusahaan  sektor

kali.Terdapat 10 perusahaan yang
rata-rata Kemampuan Bayar
Kewajiban Jangka Pendek (CR)
selama tahun 2008-2012 berada
diatas rata-rata industri costumer
goods. Rata-rata Kemampuan
Bayar Kewajiban Jangka Pendek
(CR) tertinggi dimiliki oleh PT
Mandom Indonesia Thbk (TCID)
yaitu sebesar 9.10 kali. Dan rata-
rata Kemampuan Bayar Kewajiban
Jangka Pendek (CR) terendah
dimiliki oleh PT Unilever Indonesia
Tbk (UNVR) vyaitu sebesar 0.85
kali.

Rata-rata Kewajiban Bayar

Bunga (DER) dari 26 perusahaan

sektor Consumer Goods terhitung
0.81 kali.Terdapat 11 perusahaan
yang rata-rata Kewajiban Bayar
Bunga (DER) berada di atas rata-
rata Kewajiban Bayar Bunga (DER)
industri costumer goods. Rata-rata
Kewajiban Bayar Bunga (DER)
tertinggi dimiliki oleh PT Multi
Bintang Indonesia Thk (MLBI)
yaitu sebesar 2.84 kali. Dan rata-
rata CR terendah dimiliki oleh PT
Mandom Indonesia Thk (TCID)
yaitu sebesar 0.12 Kali.

Rata-rata Laba Per Lembar
Saham (EPS) dari 26 perusahaan
sektor Consumer Goods terhitung
Rp 2.136,45.Terdapat  empat
perusahaan yang rata-rata Laba Per
Lembar Saham (EPS) berada di atas
rata-rata Laba Per Lembar Saham
(EPS) industri costumer goods.
Rata-rata Laba Per Lembar Saham
(EPS) tertinggi dimiliki oleh PT
Multi  Bintang Indonesia Thbk
(MLBI) yaitu sebesar Rp 21.562,55.
Rata-rata Laba Per Lembar Saham
(EPS) terendah dimiliki oleh PT
Langgeng Makmur Industri Tbk
(LMPI) yaitu sebesar Rp. 4,16.
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Rata-rata Laba Per Lembar
Saham (EPS) dari 26 perusahaan
sektor Consumer Goods terhitung
Rp. 29.907,70. Terdapat lima
perusahaan yang memiliki rata-rata
di atas rata-rata harga saham
industri. Rata-rata harga saham
tertinggi selama tahun 2008-2012
dimiliki oleh PT Multi Bintang
Indonesia Tbk (MLBI) yaitu
sebesar Rp. 320.090. Rata-rata
harga saham terendah selama tahun
2008-2012  dimiliki oleh PT
Pyramid Farma Tbk (PYFA) yaitu
Rp. 128.

Variabel Kemampuan Bayar
Kewajiban Jangka Pendek (CR)
memiliki t hitung 0.701736 <t tabel
1.97867 dan tingkat sig 0.4841 >
sig 0.05, sehingga Kemampuan
Bayar Kewajiban Jangka Pendek
(CR) tidak berpengaruh signifikan
secara parsial terhadap harga saham
perusahaan  perusahaan  sektor
industry Consumer Goods Yyang
terdaftar di BEI.

Variabel Kewajiban Bayar
Bunga (DER) memiliki t hitung
1.078014 < t tabel 1.97867 dan

tingkat sig 0.2831 > sig 0.05,
sehingga Kewajiban Bayar Bunga
(DER) tidak berpengaruh signifikan
secara parsial terhadap harga saham
perusahaan  perusahaan  sektor
industry Consumer Goods Yyang
terdaftar di BEI.

Variabel Laba per Lembar
Saham (EPS) memiliki t hitung
13.15962 > t tabel 1.97867 dan
tingkat sig 0.00 < sig 0.05, sehingga
Laba per Lembar Saham (EPS)
berpengaruh  signifikan  secara
parsial terhadap harga saham
perusahaan  perusahaan  sektor
industry Consumer Goods Yyang
terdaftar di BEI.

Variabel Kewajiban Bayar
Bunga (DER), Kewajiban Bayar
Bunga (DER), dan Laba Per
Lembar Saham (EPS)memiliki nilai
F hitung 61.56957 > F tabel 2.68
dan tingkat sig 0.00 < 0.05,
sehingga berpengaruh signifikan
secara simultan terhadap harga
saham  perusahaan  perusahaan
sektor industri Consumer Goods

yang terdaftar di BEI.
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