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Abstract. This study aims to determine the effect of Return On Equity (ROE), Free Cash
Flow (FCF), and Current Ratio (CR) on stock prices in technology sector companies
listed on the Indonesia Stock Exchange in 2019 - 2021. The type of data used in this study
this is quantitative data. The data source used is secondary data in the form of annual
financial reports. The research population is all technology sector companies listed on
the Indonesia Stock Exchange for the 2019 - 2021 period, namely 27 banking companies.
The data analysis model used to explain the effect of fundamental variables on stock
prices is multiple linear regression. The results of this study indicate that the variable
Return On Equity has no effect on stock prices, the Free Cash Flow variable has no effect
on stock prices, Current Ratio has no effect on stock prices, and Return On Equity, Free
Cash Flow and Current Ratio together have no effect on the stock prices of companies in
the technology sector listed on the Indonesian stock exchange for the 2019-2021 period.
Keywords: Profitability, Return on Equity, Free Cash Flow, Current Ratio and Stock
Price.

Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Return On Equity (ROE),
Free Cash Flow (FCF), dan Current Ratio (CR) terhadap Harga Saham pada perusahaan
sektor teknologi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019 - 2021. Jenis data
yang digunakan pada penelitian ini adalah data kuantitatif. Sumber data yang digunakan
yaitu data sekunder berupa laporan keuangan tahunan. Populasi penelitian adalah seluruh
perusahaan sektor teknologi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019 - 2021
yaitu 27 perusahaan perbankan. Model analisis data yang digunakan untuk menjelaskan
pengaruh variabel-variabel fundamental terhadap harga saham adalah regresi linier
berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel Return On Equity tidak
berpengaruh terhadap harga saham, variabel Free Cash Flow tidak berpengaruh terhadap
harga saham, Current Ratio tidak berpengaruh terhadap harga saham, dan Return On
Equity, Free Cash Flow dan Current Ratio secara bersama-sama tidak berpengaruh
terhadap harga saham perusahaan di sektor teknologi yang terdaftar di bursa efek
Indonesia periode 2019-2021.

Kata kunci: Profitabilitas, Return on Equity, Free Cash Flow, Current Ratio dan Harga
Saham.
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LATAR BELAKANG

Seiring perkembangan zaman, persaingan dalam dunia bisnis juga semakin ketat.
Manajer dalam sebuah perusahaan harus berhati hati dan cermat melihat keadaan
perusahaan agar dapat mengambil keputusan yang tepat agar bisa menunjukkan performa
terbaik perusahaan. Performa yang baik akan menarik investor untuk menanamkan
modalnya. Perusahaan teknologi menjadi salah satu sektor yang berpengaruh dalam
perkembangan zaman saat ini. Perusahaan teknologi sangat menarik untuk dibahas karena
selain menjadi pendukung utama dalam kemajuan zaman melalui inovasi yang terus
bermunculan, perusahaan ini juga digemari oleh para investor untuk berinvestasi karena
semakin hari kebutuhan masyarakat akan teknologi semakin meningkat. Meskipun
demikian, investor tidak bisa asal berinvestasi pada semua perusahaan teknologi. Mereka
harus menganalisa perusahaan tersebut terlebih dahulu salah satunya dengan melihat
harga sahamnya.

Dilansir dari kontan.co.id pergerakan saham emiten teknologi menurun pada
pertengahan tahun 2022. Hal ini tercermin dari pergerakan IDX sektor Teknologi yang
menutup perdagangan pada hari Jumat (12/8/2022) yang melemah 2,09%.Sektor
teknologi menjadi sektor yang anjlok paling dalam sepanjang tahun 2022. Sektor
teknologi sudah ambles sebesar 10,13% secara year to date.Deputy Head of Research
Sucor Sekuritas, Paulus Jimmy menilai saham-saham teknologi sukut melaju sekencang
tahun lalu yang mampu melesat 707,56% sepanjang 2021. Indeks teknologi ini sempat
menyentuh posisi tertingginya di level 9,595.452 pada 10 November 2021. Hal tersebut
dikarenakan kondisi makro ekonomi yang kurang mendukung (Hema, 2022). Penurunan
harga saham sektor energi mengindikasi adanya penurunan nilai perusahaan.

Suatu perusahaan dapat dikatakan menguntungkan atau profitable jika memiliki
nilai perusahaan yang baik. Nilai perusahaan adalah nilai yang mencerminkan harga yang
mampu dibayar investor untuk suatu perusahaan yang tercermin dari harga saham
perusahaan. Harga saham sebuah perusahaan dipengaruhi oleh kinerja perusahaan.
Kinerja perusahaan dapat diukur salah satunya dengan menggunakan rasio profitabilitas.
Profitabilitas penting bagi perusahaan karena profitabilitas digunakan untuk mengukur
efektivitas perusahaan di dalam menghasilkan keuntungan dengan memanfaatkan aktiva

yang dimilikinya.
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Berdasarkan studi empiris yang dilakukan oleh (Rahmadewi & Abundanti, 2018)
secara parsial ROE berpengaruh negatif terhadap harga saham hal ini menunjukkan
bahwa investor tidak mempertimbangkan ROE sebagai keputusan untuk membeli saham.
Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh (Rescyana Putri Hutami, 2012) mengatakan
bahwa Return on Equity berpengaruh positif dan signifikan terhadap Harga Saham
Perusahaan. Selain itu, free cash flow memiliki pengaruh langsung yang signifikan
terhadap harga saham (Oktaryani et al., 2016). Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh
(M. Syafrin, 2019) diperoleh hasil yang menunjukkan bahwa variabel Free Cash Flow
(FCF) secara individu berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.
Berdasarkan (Clarensia et al., 2010) Current Ratio berpengaruh signifikan terhadap harga
saham. Hasil ini berbeda dengan (Suarjaya, 2016) yang menyatakan bahwa Current Ratio
(CR) tidak berpengaruh terhadap harga saham.

Uraian diatas masih menunjukkan ketidakkonsistenan hasil penelitian mengenai
pengaruh ROE, FCF, dan CR terhadap Harga saham. Mengingat aspek profitabilitas
penting bagi investor maka penelitian ini akan menganalisa kembali mengenai aspek rasio
laba atau profitabilitas yang diproksikan dengan ROE dan FCF serta Current Ratio
sebagai faktor yang dapat mempengaruhi harga saham.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah profitabilitas yang diproksikan
dengan ROE dan FCF, serta Current Ratio berpengaruh signifikan terhadap harga saham
pada perusahaan sektor teknologi. Penelitian ini bertujuan untuk melihat signifikansi
ROE, FCF dan CR terhadap harga saham serta mengkaji ulang perbedaan hasil penelitian
terdahulu. Penelitian ini diharapkan mampu menjadi bahan literatur dan acuan bagi

penelitian yang sejenis berikutnya.
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LANDASAN TEORI
Signaling Theory

Teori signaling merupakan teori yang menyatakan bahwa perusahaan dengan
kinerja yang tinggi menggunakan informasi keuangan untuk mengirim sinyal kepada
pasar. Melalui sinyal tersebut, pasar diharapkan dapat membedakan antara perusahaan
yang berkualitas baik dan buruk. Menurut (Azwa & Afriani, 2016) menyatakan bahwa
teori ini berhubungan dengan bagaimana manajer meneruskan sinyal pada pemegang
saham agar menghindari asimetri informasi dengan media laporan keuangan. Teori ini
dianggap penting bagi struktur modal yang optimal, dimana akan memperlihatkan dua
pandangan manajer seperti apakah menguntungkan atau merugikan perusahaan dimasa
yang akan datang. Hal tersebut juga didukung oleh (Ade & Daljono, 2014) yang
menyatakan jika melihat dari pandangan pemegang saham sinyal atau informasi yang
diberikan oleh perusahaan tersebut dapat mewujudkan ekspetasi pemegang saham dengan
kabar baik. Jika manajer menyediakan sinyal yang salah kepada pasar, kemudian pasar
menyadari kebenarannya, maka pasar akan memberikan harga yang rendah pada nilai
pasar saham perusahaan. Oleh karena itu, manajer harus memberikan informasi mengenai
nilai aset tidak berwujud dan perubahannya karena informasi tersebut merupakan sinyal

atas nilai perusahaan yang sebenarnya.
Profitabilitas

Profitabilitas adalah ukuran atau tolak ukur yang digunakan untuk mengetahui
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dari penjualan, aset, dan modal
berdasarkan metrik tertentu. Rasio profitabilitas dapat menggambarkan laba maupun
modal yang outputnya tentu laba itu sendiri, hal tersebut dapat disimpulkan bahwa rasio
profitabilitas ini merupakan kemampuan menghasilkan keuntungan atau pada waktu
tertentu. Kemudian, rasio ini juga dapat menggambarkan tingkat keberhasilan perusahaan
yangdiperoleh dari kegiatan bisnis seperti penjualan, kas, modal, jumlah cabang dan
sebagainya. Intinya bagaimana perusahaan itu mencari dan mendapatkan profit atau
keuntungannya merupakan tugas dari rasio ini (Priyawan, 2020). Selain itu juga
mengukur keseluruhan efektivitas manajemen dapat dilihat dari tinggi rendahnya

keuntungan yang di dapat juga manfaat yang dari rasio profitabilitas ini.
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Nilai Pasar

Nilai pasar merupakan suatu tingkat yang menunjukkan kondisi asset atau surat
berharga dalam perusahaan. Nilai pasar sendiri juga dapat disebut sebagai kapitalisasi
pasar pada perusahaan publik. Selain itu juga nilai pasar merupakan market value, dimana
harga barang atau surat berharga yang diindikasikan oleh penawaran pasar, yaitu harga
yang tambahan barangnya dapat dijual atau dibeli pada suatu saat. Investor akan menilai
bagaimana perusahaan dapat meningkatkan investasinya dan pengeluaran intellectual
capital yang lebih besar dengan menggunakan nilai pasar tersebut. ) nilai pasar paling
mudah ditentukan untuk instrumen yang diperdagangkan di bursa seperti saham, karena
harga pasarnya tersebar luas dan mudah tersedia. Namun, keadaan ini sedikit lebih

menantang untuk dipastikan seperti sekuritas pendapatan tetap.
Return on Equity

Tingkat pengembalian equitas merupakan ukuran dari profitabilitas bisnis dalam
kaitannya dengan ekuitas. Karena ekuitas pemegang saham dapat dihitung dengan
mengambil semua aset dan mengurangi semua kewajiban, ROE juga dapat dianggap
sebagai pengembalian aset dikurangi kewajiban. ROE ini sendiri sangat penting dan
dibutuhkan oleh perusahaan, karena ROE bagaimana perusahaan berusaha meningkatkan
keuntungan guna menarik lebih banyak dan meningkatkan kepercayaan investor untuk
membeli saham perusahaan tersebut (Hidayati, 2010) Nilai ROE yang lebih tinggi
meningkatkan reputasi perusahaan dengan pelaku pasar modal, menunjukkan bahwa
perusahaan dapat memanfaatkan suntikan modal dengan sebaik-baiknya. ROE juga
merupakan item yang dapat digunakan investor sebagai parameter untuk mengetahui

kemampuan perusahaan dalam mengelola modal investor.
Free Cash Flow

Dalam keuangan perusahaan, arus kas bebas atau arus kas bebas ke perusahaan
adalah jumlah dimana arus kas operasi bisnis melebihi kebutuhan modal kerja dan
pengeluaran untuk aset tetap. Arus kas bebas, atau yang lebih sering disebut dengan arus
kas bebas, adalah kas yang tersedia yang dapat dibagikan kepada pemegang saham atau
pemilik setelah perusahaan melakukan investasi pada aktiva tetap (fixed assets) dan

modal kerja (working capital) yang diperlukan. diartikan sebagai aliran. Untuk
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kelangsungan bisnis. Karena sebagian besar uang yang digunakan untuk investasi
digunakan untuk berinvestasi dalam proyek NPV positif, arus kas bebas rendah untuk
perusahaan dengan peluang pertumbuhan tinggi (Fatmawati, 2016). Arus kas suatu
perusahaan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kebijakan dividen suatu
perusahaan. Dapat melihat bahwa ketika arus kas meningkat, demikian pula kapasitas
dividen perusahaan. Dengan cara ini, peningkatan arus kas juga meningkatkan ekspektasi
dividen yang diterima investor, memungkinkan arus kas memberikan kontribusi positif

terhadap pendapatan dividen.
Current Ratio

Current Ratio adalah perbandingan aktiva lancar dengan kewajiban lancar. Current ratio
digunakan untuk mengetahui kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka
pendeknya. Rasio ini menunjukkan sejauh mana akitva lancar mampu memenuhi
kewajiban lancar perusahaan. Jika perbandingan aktiva lancar dan kewajiban lancar
semakin besar, maka kemampuan perusahaan menutupi kewajiban jangka pendeknya

semakin tinggi (Suarjaya, 2016).
Harga Saham

Harga saham adalah harga yang diberikan perusahaan kepada pihak lain yang
mencari kepemilikan saham. Harga saham berubah setiap saat. Nilai suatu harga saham
dipengaruhi oleh penawaran dan permintaan yang timbul antara penjual dan pembeli
saham. Harga saham dapat disebut juga sebagai harga pasar. Harga pasar adalah harga
saham di pasar saat ini, sehingga harga pasar adalah harga yang paling mudah ditentukan.
Jika bursa ditutup, harga pasar adalah harga penutupan. Ini adalah harga pasar yang
menunjukkan naik turunnya saham. Harga saham mencerminkan seberapa kuat
permintaan dibandingkan dengan penawaran saham (Danika dkk, 2014). Salah satu
konsep dasar dari manajemen keuangan adalah bahwa tujuan dari manajemen keuangan
adalah untuk memaksimalkan nilai perusahaan. Bagi emiten, tujuan ini dapat dicapai
dengan memaksimalkan nilai pasar dari harga saham. Oleh karena itu, keputusan selalu

dibuat dengan pertimbangan untuk memaksimalkan kekayaan pemegang saham.
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METODE PENELITIAN

Judul asosiatif adalah judul penelitian yang bermaksud menggambarkan dan menguji
hipotesis hubungan dua variabel atau lebih (Sugiyono, 2017). Jenis data yang digunakan

merupakan data sekunder yang diperoleh dari website Bursa Efek Indonesia berupa

Jenis penelitian ini berdasarkan tingkat eksplanasinya adalah penelitian asosiatif,

laporan keuangan tahun 2019-2021.

Populasi dan Sampel

Populasi pada penelitian ini adalah perusahaan di sektor teknologi yang telah

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Jumlah populasi sebanyak 8 (delapan)

perusahaan. Metode penelitian menggunakan purposive sampling yang merupakan teknik

pengambilan sampel dengan pertimbangan tertentu (Sugiyono, 2017).

Tabel 1. Proses pemilihan sampel

No

Kriteria

Jumlah

Perusahaan sektor teknologi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

Perusahaan yang belum Terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada (12)

periode penelitian
Perusahaan sektor teknologi yang tidak memiliki data lengkap
yang dibutuhkan peneliti.
Jumlah sampel perusahaan yang diteliti
Tahun penelitian
Jumlah sampel penelitian

Tabel 2. Operasionalisasi Variabel

No.

Variabel Pengukuran

Skala

Return on Equity (X1) | ROE = Net Profit
Equity

Free Cash Flow (X2 FCF = Operating cash flow —
Capital Expenditure

Current Ratio T = A ST
Kewajiban Lancar

Harga Saham (Y) Harga Penutupan tahun
penelitian

Rasio

Rasio

Rasio

Nominal
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HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji Normalitas Probability Plot

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Harga Saham
1.0 -,

08

08

04 o @

Expected Cum Prob
(-]

0z

oo 0z 04 06 08 10

Observed Cum Prob

Sumber: Olahan data peneliti

Menurut Imam Ghozali (2011:161) Model regresi yang berdistribusi normal jika ploting
yang menggambarkan data sesungguhnya mengikuti garis diagonal. Berdasarkan uji
normalitas di atas dapat diambil kesimpulan bahwa model regresi dengan variabel

dependen harga saham berdistribusi normal.

Uji Multikolinearitas

Coefficients®

Standardized
Unstandardized Coeflicients Coefflicients Collinearity Statistics
Madel B Stel. Error Beta 1 Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) 563.675 186.505 2.869 | .on
ROE 14.431 7.885 397 1.830 .085 a2 1.086
FCF .00o 000 - 375 -1.791 .09 989 1.011
CR 1.627 19.229 018 085 834 930 1.076

a. Dependent Variable: Harga Saham

Sumber: Olahan data peneliti
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Tidak terjadi gejala multikolinearitas, jika nilai Tolerance > 0.100 dan nilai VIF <10.00
(Imam Ghozali, 2011:139). Sehingga kesimpulan dari hasil uji multikolinearitas tidak

ditemukan gejala multikolinearitas.

Uji Heteroskedastisitas

Coefficients®

Standardized
Unstandardized Coeflicients Coeflicients Collingarity Statistics
Model =] Std. Error Beta 1 Sig. Tolerance WIF
1 (Constant) 449.590 151.080 2.976 .oog
ROE BE0 6.062 07 109 815 921 1.086
FCF 1.824E-5 000 052 216 832 989 1.011
CR -4.252 14.784 -072 -.288 77 .930 1.076

a. DependentVariable: Abs_Res

Sumber: olahan data peneliti

Jika nilai signifikansi (Sig) antara variabel independen dengan absolut residual lebih
besar dari 0.05, maka tidak terjadi masalah heteroskedastisitas. Dengan melakukan uji
glejser, ditemukan hasil variabel ROE dengan sig 0.915 > 0.05, variabel FCF dengan sig
0.832 > 0.05, dan variabel CR dengan sig 0.777 > 0.05, maka tidak ditemukan gejala

heteroskedastisitas pada variabel penelitian ini.

Uji Autokorelasi
Model Summarf'
Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 5147 264 134 75480464 2.062

a. Predictors: (Constant), CR, FCF, ROE
h. DependentWariable: Harga Saham

Sumber: Olahan data peneliti

Tidak ada gejala autokorelasi, jika nilai Durbin Watson terletak antara du sampai dengan
(4-du). Nilai du dicari pada distribusi nilai tabel Durbin Watson berdasarkan K (3) dan N
(21) dengan signifikansi 5%. Diketahui bahwa nilai du adalah 1.669, maka dengan nilai
uji autokorelasi metode durbin watson di atas tidak ditemukan autokorelasi dimana 1.669

< 2.062 < 2.301. Nilai R Square sebesar 0.134 menunjukkan bahwa pengaruh variabel
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return on equity, free cash flow, dan current ratio terhadap harga saham sebesar 13.4%,

sedangkan 86.6% sisanya dijelaskan oleh variabel lain yang akan mempengaruhi harga

saham.
Uji T Parsial
Coefficients”
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Madel B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 {Constant) 563675 186.505 2.869 011
ROE 14.431 7.885 3597 1.830 085 a8 1.086
FCF .0oo .ooo -375 -1.79 0G99 889 1.011
CR 1.627 19.229 .018 085 834 830 1.078

a. Dependent Variable: Harga Saham

Sumber: Olahan data peneliti

Jika nilai sig < 0.05 artinya variabel independen (X) secara parsial berpengaruh terhadap
variabel dependen (Y). Hipotesis satu yaitu variabel Return on Equity (X1) terhadap
harga saham (Y) ditolak atau tidak berpengaruh karena nilai sig X1 terhadap Y sebesar
0.085 > 0.05 dan variabel Free Cash Flow (X2) terhadap harga saham (Y) memiliki nilai
sig 0.091 > 0.05 sehingga hipotesis kedua secara parsial juga ditolak atau tidak
berpengaruh. Kemudian variabel Current Ratio (X3) juga tidak berpengaruh terhadap
harga saham dengan nilai sig 0.934 > (.05.

Uji F Simultan

ANOVA®
Sum of
Maodel Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 3473419138 3 1578063749 2032 14gb
Residual 9655410.862 17 569730.051
Total 13158830.00 20 .

a. Dependent Variable: Harga Saham
h. Predictors: (Constant), CR, FCF, ROE

Sumber: Olahan data peneliti
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Hasil analisis regresi linear berganda di atas menunjukkan bahwa nilai sig 0.148 > 0.05
dan nilai F hitung lebih kevil dari F tabel sebesar 2.032 < 3.160 sehingga variabel return
on equity, free cash flow, dan current ratio secara simultan tidak berpengaruh terhadap
variabel dependen yaitu harga saham di perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia (BEI) pada sektor teknologi.

KESIMPULAN
Berdasarkan hasil analisis di atas, kesimpulan yang di dapat yaitu:
1. Return on equity (X1) secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap harga
saham (Y) perusahaan teknologi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
Hal ini dibuktikan dari hasil uji T dimana nilai sig 0.085 > 0.05 atau 5% sehingga
HI1 ditolak.
2. Free cash flow (X2) secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap harga
saham (Y) perusahaan teknologi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
Hal ini dibuktikan dari hasil uji T dimana nilai sig 0.091 > 0.05 atau 5% sehingga
H2 ditolak.
3. Current ratio (X3) secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap harga
saham (Y) perusahaan teknologi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
Hal ini dibuktikan dari hasil uji T dimana nilai sig 0.934 > 0.05atau 5% sehingga
H3 ditolak.
4. Return on equity (X1) dan free cash flow (X2) secara bersama-sama tidak
berpengaruh terhadap harga saham (Y) perusahaan teknologi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI). Hal ini dibuktikan dari hasil uji F dengan nilai sig
0.148 > 0.05 atau 5%.

SARAN

Perusahaan di sektor teknologi secara umum masih berada di fase start-up atau pun
fase berkembang dan membutuhkan waktu bagi target pasar memahami produknya. Hal
ini akan menimbulkan biaya-biaya lain serta investor akan lebih melihat future value dari
perusahaan. Kami menyarankan bagi peneliti selanjutnya untuk menggunakan variabel
lain seperti Debt Equity Ratio (DER), aksi korporasi, dan faktor eksternal seperti
kebijakan pemerintah yang mendukung industri teknologi.
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