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ABSTRAK

Penelitian bertujuan untuk menguji pengaruh dari variabel bebas antara lain,
Likuiditas, Profitabilitas, dan Solvabilitas terhadap variabel terikat yaitu Harga Saham
perusahaan LQ45 yang tercantum pada BEI periode 2018-2021. Penelitian dilakukan
dengan mengambil pendekatan yakni kuantitatif sebagai metode. Penelitian dalam
bentuk kuantitatif asosiatif, yang mengandung arti bahwa penelitian meneliti hubungan
antar dua atau lebih variabel guna sebagai hipotesis. Populasi dalam riset berjumlah 45
perusahaan Indeks LQ45 yang tercantum didalam BEI tahun 2018-2021, dengan 24
perusahaan dipilih sebagai sampel yang memenuhi persyaratan melalui teknik dari
pengambilan sampel purposive sampling. Penganalisisan data secara statistik memakai
eviews 9. Berdasarkan dari hasil yang diperoleh melalui pengujian simultan variabel
likuiditas, profitabilitas, dan solvabilitas secara serentak semuanya mendapati pengaruh
signifikan pada harga saham, yang mana dengan koefisien determinasi R2 sebesar 7,5%,
menunjukkan korelasi sebesar 7,5% antar variabel dari variabel dependen harga saham
kepada variabel independen likuiditas, profitabilitas, dan solvabilitas. Untuk variabel
yang lain diluar dari penelitian dapat menjelaskan selebihnya. Hasil dari uji parsial
likuiditas tidak ada dampak signifikan terhadap variabel dependen harga saham,
sedangkan variabel profitabilitas terdapat ada dampak secara signifikan positif terhadap
variabel dependen harga saham, serta solvabilitas terdapat juga pengaruh signifikan
namun negatif pada variabel dependen harga saham.

Kata kunci : Harga saham; Likuiditas; Profitabilitas; Solvabilitas

ABSTRACT

The research aims to examine the effect of the independent variables, including
Liquidity, Profitability, and Solvency on the dependent variable, namely the LQ45
company stock price listed on the IDX for the 2018-2021 period. The research was
conducted by taking a quantitative approach as a method. The research is in associative
quantitative form, which implies that the research examines the relationship between
two or more variables to serve as a hypothesis. The population in the research was 45
LQ45 Index companies listed on the IDX for 2018-2021, with 24 companies selected as
samples that met the requirements through a purposive sampling technique. Statistical
analysis of data using eviews 9. Based on the results obtained through simultaneous
testing of the variables liquidity, profitability and solvency simultaneously all found a
significant effect on stock prices, which with a coefficient of determination R2 of 7.5%,
shows a correlation of 7. 5% between variables from the dependent variable of stock
price to the independent variables of liquidity, profitability and solvency. For other
variables outside of the research can explain the rest. The results of the liquidity partial
test have no significant impact on the dependent variable on stock prices, while on the
profitability variable there is a significantly positive impact on the dependent variable
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on stock prices, and solvency also has a significant but negative effect on the dependent
variable on stock prices.

Keywords : Stock Price; Liquidity, Profitability; Solvency

PENDAHULUAN

Banyak bisnis berkembang dan menjadi perusahaan besar, yang terjadi
bersamaan dengan perubahan bisnis, ekonomi, dan teknologi yang menjadi semakin
kompetitif. Kompleksitas operasi bisnis perusahaan akan meningkat bersamaan dengan
pertumbuhan perusahaan. Jumlah modal yang dibutuhkan akan meningkat seiring bisnis
perusahaan berkembang dan menjadi lebih kompleks. Untuk menjaga kelangsungan
bisnis dan membiayai operasinya, perusahaan mungkin perlu beralih ke sumber
pendanaan dari luar perusahaan. Ini diperlukan perusahaan agar tetap bertahan hidup
dalam perekonomian serta menumbuh kembangkan bisnisnya agar dapat bersaing
dengan perusahaan lain (Ramadhani & Zannati, 2018)

Pasar modal menghubungkan pemberi modal atau investor dengan pihak yang
membutuhkan modal (perusahaan). Modal ini selanjutnya akan menjadi sumber
pendanaan bagi perusahaan, sementara menjadi sumber keuntungan bagi pemberi modal.
Keuntungan tersebut diperoleh investor melalui instrumen keuangan jangka panjang
yakni penanaman modal yang nantinya menghasilkan laba dari dividen beserta capital
gain yang didapat. Investor perlu berhati-hati dalam melakukan transaksi saham di pasar
modal, baik dalam memilih untuk mentransaksikan atau menyimpan sahamnya. Oleh
karena itu, perlu adanya upaya pertimbangan terlebih dahulu diantaranya elemen harga
saham sebelum mulai untuk menanam modal atau berinvestasi (Dewi, 2015).

Harga saham ialah harga dari saham suatu perusahaan yang diperoleh dengan
menerapkan value yang itu diberikan emiten buat setiap saham yang diterbitkan. Harga
saham naik karena ada perubahan nilai harga yang terjadi didalam perdagangan, meraup
lebih banyak pendapatan, dimungkinkan korporasi untuk menyisihkan sebagian besar
pendapatan tersebut sebagai dividen (Govia et al.,, 2019). Investor akan dapat
menentukan jika korporasi efektif didalam mengurus perusahaannya ketika didapat
harga dari saham terus meningkat, itu merupakan tanda bahwa perusahaan mengelola
bisnisnya dengan baik. Perusahaan membutuhkan kepercayaan investor karena dengan
begitu, semakin besar ketertarikan mereka untuk menanamkan modalnya atau

berinvestasi di dalamnya (Indrawati & Suprihhadi, 2015).
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BEI mengembangkan dan meriliskan saham indeks LQ45. Didalamnya
mencakup 45 perusahaan yang tercatat di BEI dan memiliki saham-saham paling likuid,
yang dinilai dari sejumlah kriteria seleksi yang ditentukan. Dalam menilai kinerja
perdagangan saham, Indeks LQ45 dapat digunakan sebagai acuan. Karena saham LQ45
memiliki volume dan kapasitas perdagangan yang tinggi, yang menandakan bahwa
saham tersebut memiliki prospek pertumbuhan dan kesehatan keuangan yang baik yang
mana membuatnya banyak diminati oleh investor (Romadhan & Satrio, 2019).

Grafik 1. menunjukkan pergerakan harga saham Indeks LQ45 dari tahun 2018
hingga 2021 mengalami fluktuasi. Menurut kebanyakan analis teknikal, penawaran
(supply) juga permintaan (demand) di pasar modal berdampak pada harga pasar suatu
saham. Tingkat dari permintaan maupun penawaran suatu saham ini di pasar
mempengaruhi nilainya. Suatu saham harganya akan sering meningkat jika ada lebih
banyak permintaan untuk suatu saham daripada saham yang tersedia (Abidin et al.,
2016).

Terdapat beberapa faktor untuk menganalisa harga saham diantaranya melalui
technical analysis dan juga fundamental analysis. Analisis teknis ialah jenis pendekatan
keuangan dalam berinvestasi yang melihat informasi harga saham historis dan
membandingkannya dengan aktivitas perdagangan serta iklim ekonomi pada periode
waktu tersebut. Sementara itu, analisis fundamental ialah metode analisa harga saham
berfokus pada keberhasilan organisasi yang menerbitkan saham, serta studi ekonomi
yang akan mempengaruhi masa depan dari perusahaan (Elviani et al., 2019). Untuk
dapat mengevaluasi analisis fundamental dapat digunakan rasio keuangan seperti
likuiditas, profitabilitas, dan solvabilitas.

Likuiditas, juga dikenal sebagai modal kerja, ialah metrik guna untuk
menganalisis status likuiditas korporasi dengan cara membandingkan unsur-unsur
neraca, khususnya total aktiva (aset) lancar dengan total kewajiban (liabilitas) lancar
(Kosim & Safira, 2020). Likuiditas digunakan untuk menentukan kesediaan korporasi
dalam menanggung hutang jangka pendeknya yaitu dengan cara memanfaatkan aset
perusahaan saat ini (Lukman & Hartikayanti, 2022). Likuiditas diukur dengan Curent
Ratio (CR) dalam research ini. CR mengukur kemampuan korporasi dalam

menyanggupi kewajiban lancarnya dengan memanfaatkan ketersediaan aset lancarnya.
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Semakin tinggi CR, semakin mampu perusahaan memenuhi kewajiban langsungnya
(Kinata et al., 2021).

Profitabilitas ialah metrik guna untuk menganalisis kesanggupan korporasi
dalam memperoleh laba. Selain itu bisa pula dipakai untuk mengevaluasi keefektifan
manajerial perusahaan. Dalam studi ini, Profitabilitas diukur menggunakan Return On
Equity (ROE). ROE menentukan laba bersih sehabis pajak menggunakan dana pribadi.
Semakin tinggi ROE, semakin bagus posisi dari perusahaan mengenai labanya (Kasmir,
2015).

Solvabilitas (leverage) ialah metrik yang dipakai untuk menilai berapa banyak
aset yang ada diperusahaan yang dibiayai oleh utang. Pada dasarnya, solvabilitas
digunakan untuk menentukan seberapa mampu perusahaan untuk sanggup membayar
semua utangnya jika terjadi likuidasi. Dalam studi ini, Solvabilitas diukur menggunakan
Debt to Equity Ratio (DER). DER ialah rasio utang terhadap ekuitas. Semakin banyak
atau tinggi DER, semakin negatif bagi kreditur karena semakin tidak menguntungkan
karena meningkatkan bahaya kegagalan perusahaan (Kasmir, 2015).

Penelitian atau research terdahulu terkait dampak likuiditas, profitabilitas, serta
solvabilitas pada harga saham. Penelitian dari (Darmawan, 2016) menunjukkan
likuiditas (likuidity) yang dihitung dengan CR berpengaruh signifikan kepada harga
saham. Namun, menurut research (Sisilia et al., 2022), likuidity dengan pengukuran CR
tidak memiliki dampak padanilai atau harga saham. Berikutnya research (Al Umar et al.,
2020) menjelaskan jika profitabilitas dengan pengukuran ROE memiliki pengaruh
signifikan positif pada harga saham. Akan tetapi research dari (Tyas & Saputra, 2016),
ROE diindikasikan tidak didapat adanya dampak pada harga saham. Kemudian
penelitian (Levina & Dermawan, 2019), menujukkan solvabilitas (leverage) yang
dihitung memakai DER didapat pengaruh signifikan positif untuk harga saham.
Sementara penelitian (Octaviani & Komalasarai, 2017) solvabilitas dengan proksi DER
tidak mendapati pengaruh pada harga saham.

Research atau penelitian berhubungan dengan harga saham beberapa kali
dilakukan, namun hasilnya tidak konsisten. Karena perbedaan hasil penelitian studi
sebelum-sebelumnya, menjadikan penelitian yang berhubungan bersamaan hal diatas
masih menarik dilakukan. Research ini dilakukan guna buat menguji balik elemen mana

saja yang mempunyai imbas atapun dampak pada unsur harga saham. karenanya, tujuan
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asal penelitian ini adalah buat menganalisis penelitian sebelumnya buat mengetahui
dampak faktor likuiditas, profitabilitas, dan solvabilitas, dengan itu peneliti merasa
tertarik untuk melakukan sebuah penelitian dengan mengambil judul yaitu: “Pengaruh
Likuiditas, Profitabilitas, dan Solvabilitas Terhadap Harga Saham Perusahaan LQ45
Yang Terdaftar Pada BEI Periode 2018-2021".

TINJAUAN PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS
Signalling Theory

Teori sinyal atau bisa disebut dengan signaling theory memberikan penjelasan
mengenai terdorongnya korporasi kepada pihak ketiga untuk menawarkan suatu
informasi terkait laporan keuangan. Adanya asimetri informasi yang terjadi antara
perusahaan dengan pihak perusahaan luar dimana posisi keuangan lebih diketahui oleh
pihak perusahaan dibandingkan dengan pihak luar atau investor, merupakan salah satu
alasan perusahaan untuk mempublikasikan suatu informasi laporan keuangan yang ada
pada perusahaan tersebut. Tentunya perusahaan memiliki strategi yang dapat
mengurangi sebuah asimetri informasi, yaitu berupa sinyal yang dikirimkan pada pihak
ekstern atau luar dalam bentuk suatu informasi lengkap yakni berupa laporan keuangan
kredibel. Informasi laporan keuangan tersebut dapat digunakan investor sebagai
pembuatan keputusan mengenai rancangan masa depan perusahaan (Hardini &
Mildawati, 2021). Informasi telah diumumkan yang mana seluruh pihak pasar telah
menerimanya. Informasi tersebut perlu diolah dan dianalisis terlebih dulu apakah
informasi tadi berarti sinyal yang atau sinyal yang buruk. Apabila ternyata informasi
tersebut masuk dalam sinyal baik maka dengan begitu informasi relevan yang memuat
tentang emiten akan mudah dan cepat diserap oleh pihak pasar dan tentunya dinyatakan
dalam suatu bentuk yaitu data tentang pergerakan harga saham di bursa (Siswanti &
Ngumar, 2019).

CR menilai mengenai hubungan antara teori sinyal dan likuiditas bahwa semakin
besarnya korporasi dengan tingkat likuiditasnya dapat dikatakan semakin baik pula
kinerja keuangan dalam jangka pendeknya. Tentunya hal tersebut dapat
menginformasikan kepada pihak luar bahwa perusahaan mampu dan bisa memenuhi
atas kewajiban hutangnya (Hardini & Mildawati, 2021). Teori sinyal dan ROE
mempunyai hubungan bahwa angka ROE yang bernilai tinggi akan menguntungkan

perusahaan tersebut. Hal yang seperti itu dapat meningkatkan pendapatan pada
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perusahaan dan akan menjadi sinyal yang kuat bagi pihak luar untuk berinvestasi dalam
perusahaan pada kondisi tersebut. Teori sinyal dengan DER juga mempunyai hubungan
yaitu bahwa angka DER yang bernilai tinggi akan memperlihatkan kalau korporasi
tersebut sedang mempunyai kewajiban berupa utang yang terbilang besar serta tentunya
risiko yang digunakan perusahaan tersebut beresiko tinggi, yang mana dapat
mengganggu nilai profitabilitas perusahaan serta akan menjadi peringatan bagi pihak
luar atau investor dengan tidak berinvestasi dalam perusahaan pada kondisi yang seperti
itu (Azizah et al., 2020).
Harga Saham

Saham ialah sekuritas yang ditujukan pada kepemilikan seseorang atas
perusahaan yang telah menerbitkannya, juga pemegang saham dengan tujuan
mengklaim dividen atau terkait distribusi yang lain yang dijalankan korporasi terhadap
pemilik saham yang lainnya. Sementara untuk harga saham sendiri merupakan harga
dari saham suatu perusahaan dimana telah ditetapkan saat bursa telah dibuka yang
didasarkan pada beberapa permintaan dan penawaran dari saham itu sendiri (Siregar &
Farisi, 2018).

Lebih lanjut, harga saham dapat diartikan sebagai nominal untuk suatu saham
emiten yang mana diperdagangkan di bursa efek oleh suatu perusahaan. Kekuatan dari
adanya penawaran maupun permintaan menjadi penentu sebuah harga saham, yang
mana kalau penawaran saham tinggi maka akan ada kenaikan harga saham. Saat
investor melakukan investasi perlu memperhatikan harga saham, karena hal tersebut
yang akan memunculkan keberhasilan suatu emiten (Indrayani et al., 2020). Dalam
penelitian peneliti memperoleh nilai dari variabel harga saham melalui laporan
keuangan pada BEI yaitu harga diakhir periode tepatnya harga saham penutupan
(closing price).

Likuiditas

Likuiditas ialah suatu rasio atau pengukuran dalam tingkat seberapa baiknya
perusahaan dapat menanggung kewajiban (hutang) jangka pendeknya. Keadaan tersebut
menunjukkan bahwa apabila perusahaan dituntut untuk segera membayar kewajibannya,
perusahaan akan dapat memenuhi utangnya, terutama jika jumlahnya sudah lewat waktu
tenggatnya atau jatuh tempo. Dengan demikian rasio likuiditas yaitu rasio dimana

fungsinya adalah sebagai penunjuk atau pengukur suatu kapasitas yang dimiliki
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perusahaan dalam hal untuk memenuhi setiap kewajiban yang ada pada perusahaan
tersebut.

Current Ratio (CR) ialah rasio yang mempunyai kemampuan menilai korporasi
atau perusahaan atas penyelesaian hutang dengan mendekati jatuh tempo yang ditagih
secara keseluruhan, yang mana jumlah aktivanya dapat digunakan sebagai pemenuhan
kewajiban jangka pendek yang akan datang. Menentukan rasio lancar dengan total aset
yang lancar dibandingkan total kewajiban yang lancar. Mencari CR atau rasio lancar
dapat digunakan melalui rumus: (Kasmir, 2015).

aktiva lancar (aset lancar)

- utang lancar (liabilitas jangka pendek)
Profitabilitas

Profitabilitas ialah suatu rasio atau pengukuran untuk memperkirakan kapasitas
dari suatu perusahaan didalam menghasilkan laba. Selain itu dapat pula untuk mengira
efektivitas pengelolaan suatu korporasi atau perusahaan. Keuntungan dari penjualan dan
pendapatan investasi digunakan untuk menyelesaikannya. Tujuannya agar penerapan
pengukuran ini memperlihatkan seberapa efisiensi sebuah perusahaan.

Return On Equity (ROE) ialah suatu rasio atau pengukuran untuk menunjukkan
suatu perhitungan laba (keuntungan) bersih yang didapat setelah pajak memakai aktiva
ataupun modal yang dimiliki. Semakin kuat dan baik pada rasio ini, menjelaskan
semakin baik serta kuat juga pada kedudukan laba perusahaan. Mencari ROE dapat
digunakan melalui rumus: (Kasmir, 2015).

_ laba bersih sehabis pajak

ROE -
ekuitas

Solvabilitas

Solvabilitas ialah suatu rasio atau pengukuran yakni untuk mengukur sejauh
mana kekayaan perusahaan ataupun aset didanai dengan utang. Mengindikasikan
banyaknya jumlah utang yang menjadi tanggungan perusahaan kekayaan perusahaan
yang ada. Pada intinya, untuk menilai kemampuan perusahaan dalam memenuhi semua
komitmennya, baik langsung maupun jangka panjang, dalam hal likuidasi digunakan
solvabilitas.

Untuk menentukan utang terhadap ekuitas, dapat dipakai Debt to Equity Ratio
(DER). Rasio ini diperoleh dengan membandingkan total ekuitas dengan semua utang,

termasuk utang lancar. Jumlah vang yang diberikan kepada pemilik perusahaan oleh

Submitted : 22/02/2023 /Accepted : 22/04/2023 /Published : 20/05/2023
P-ISSN; 2541-5255 E-ISSN: 2621-5306 | Page 174



| Jurnal llmiah MEA (Manajemen, Ekonomi, dan Akuntansi)
Vol. 7 No. 2, 2023

peminjam (kreditur) dapat dihitung dengan menggunakan rasio ini. Pada intinya, rasio
ini menetapkan jumlah ekuitas yang digunakan sebagai jaminan terhadap utang.
Mencari DER dapat digunakan melalui rumus: (Kasmir, 2015).

total utang
DER=—-—-—
ekuitas

Pengaruh Likuiditas Terhadap Harga Saham

Likuiditas ialah suatu rasio atau pengukuran dalam tingkat seberapa baiknya
perusahaan dapat menanggung kewajiban (hutang) jangka pendeknya. Keadaan tersebut
menunjukkan bahwa apabila perusahaan dituntut untuk segera membayar kewajibannya,
perusahaan akan dapat memenuhi utangnya, terutama jika jumlahnya sudah lewat waktu
tenggatnya atau jatuh tempo (Kasmir, 2015).

Investor akan melihat bahwa korporasi belum bisa mengelola aktivadengan
efektif jika tak dapat melunasi semua utangnya. Karena kemungkinan uang mereka
tidak kembali, investor akan enggan memasukkan uang ke perusahaan. Dalam studi ini,
likuiditas diukur menggunakan CR, yang menaksir kapasitas korporasi buat
menyanggupi kewajiban (hutang) jangka pendeknya dimasa akan datang. CR atau rasio
lancar menunjukkan seberapa baik aset lancar perusahaan akan mengimbangi kewajiban
lancarnya. Kemampuan korporasi untuk menyelesaikan kewajiban (debt) jangka
pendeknya meningkat dengan ukuran aset lancar pada kewajiban lancar. Current Ratio
yang tinggi tidak selalu merupakan hal yang positif karena investor akan menganggap
bahwa jumlah dana yang besar mengganggu dan menyebabkan ketidakmampuan
perusahaan untuk menghasilkan keuntungan. Jika Current Ratio rendah, ini
menunjukkan bahwa ada masalah dengan likuiditas (Hardini & Mildawati, 2021).

(Levina & Dermawan, 2019) mendapati hasil jika variabel likuiditas (CR)
mempunyai dampak atau pengaruh pada variabel dependen harga saham. Sesuai yang
dinyatakan bahwa CR corporate yang solid mengimplikasikan likuiditas yang tinggi
serta mampu dalam menangani kewajiban hutang jangka pendeknya memakai aktiva
lancar yang ada. Akibatnya, CR dengan nilai tinggi merupakan tanda positif bagi
investor dan akan memengaruhi harga saham pada perusahaan.

Hi: Likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham
Pengaruh Profitabilitas Terhadap Harga Saham
Profitabilitas mengukur kapasitas suatu perusahaan didalam menghasilkan laba.

Bisa juga dipakai untuk mengevaluasi efektivitas manajerial suatu perusahaan.
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Keuntungan penjualan dan pendapatan investasi digunakan untuk mendanai mereka.
Tujuan penggunaan metrik ini untuk menunjukkan seberapa efisiensi perusahaan.
Investor mempertimbangkan sejumlah aspek ketika mengevaluasi laporan keuangan
yang dihasilkan oleh manajemen suatu perusahaan, salah satunya yakni profitabilitas.
Harga saham suatu korporasi berpeluang akan naik seiring laba yang diasilkannya
bertambah. Peningkatan kemakmuran investor berkorelasi erat dengan peningkatan
harga saham korporasi. Hal itu dapat diartikan investor menerima pengembalian atas
investasi awal mereka (Syawalina & Harun, 2020).

Dalam studi ini, profitabilitas diukur menggunakan ROE. Angka ROE yang
meningkat menunjukkan bahwa bisnis melakukan pekerjaan yang baik dalam mengelola
modal mereka dan menghasilkan keuntungan maksimum, yang meningkatkan standar
hidup pemilik modal (investor). Karena itu, bisnis dengan tingkat ROE yang tinggi
dapat mendorong investor untuk bersaing memperebutkan saham perusahaan, yang
dapat menyebabkan peningkatan permintaan dan kenaikan harga saham (Tahir et al.,
2021).

Menurut (Arifin & Agustami, 2016), variabel dependen atau harga saham
dipengaruhi secara positif oleh variabel profitabilitas yang ditentukan oleh ROE. Secara
teoritis, ROE tingkat tinggi menunjukkan jika perusahaan bisa untuk mempertahankan
tingkat keuntungannya saat ini, sehingga menaikkan harga saham.

H> : Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham
Pengaruh Solvabilitas Terhadap Harga Saham

Solvabilitas ialah suatu rasio atau pengukuran yakni untuk mengukur sejauh
mana kekayaan perusahaan ataupun aset didanai dengan utang. Mengindikasikan
banyaknya jumlah utang yang menjadi tanggungan perusahaan kekayaan perusahaan
yang ada. Pada intinya, solvabilitas memperhitunghkan kesanggupan perusahaan
memenuhi komitmennya, baik langsung maupun jangka panjang, dalam hal likuidasi
(Kasmir, 2015).

Pada studi ini, solvabilitas diukur menggunakan DER. DER menjelaskan
proporsi total hutang perusahaan terhadap modalnya. DER yang lebih besar
menunjukkan bahwa tingkat utang perusahaan berdampak buruk pada kemampuannya
untuk tetap mampu membayar utang. Mengingat ketidakmampuan perusahaan untuk

melunasi hutangnya akan berpengaruh pada kemampuan investor untuk mendapatkan

Submitted : 22/02/2023 /Accepted : 22/04/2023 /Published : 20/05/2023
P-ISSN; 2541-5255 E-ISSN: 2621-5306 | Page 176



| Jurnal llmiah MEA (Manajemen, Ekonomi, dan Akuntansi)
Vol. 7 No. 2, 2023

keuntungan, hal itutentu membuat investor selaku penanam modal waspada
menyetorkan dananya atau berinevstasi pada korporasi seperti itu. Akibatnya
permintaan daripada saham perusahaan berkurang sehingga mempengaruhi harga saham
dari perusahaan (Hardini & Mildawati, 2021).

(Ariyanti et al., 2016) menemukan jika variabel solvabilitas yang diukur dengan
DER memiliki pengaruh negatif pada variabel dependen yaitu harga saham. Investor
biasanya menghindari bisnis dengan nilai DER tinggi karena menimbulkan risiko serius.
Harga saham naik ketika solvabilitas turun dan turun ketika solvabilitas naik.
Hs: Solvabilitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham

METODE PENELITIAN

Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode
kuantitatif, yaitu suatu strategi penelitian objektif yang meliputi pengumpulan data,
analisis data kuantitatif, dan penerapan teknik uji statistik dimana data akan dihasilkan
dalam bentuk angka (Hermawan & Yusran, 2017). Bentuk dari penelitian ini ialah
kuantitatif asosiatif, yang artinya menggambarkan atau mengkaji keterkaitan antara dua
variabel atau lebih sebagai suatu hipotesis. Dalam penelitian ini, data rasio keuangan
yang diambil dari laporan keuangan tahunan perusahaan Indeks LQ45 digunakan
sebagai sumber data sekunder. Informasi didapat dari Bursa Efek Indonesia dengan
mengunduh financial statements atau laporan keuangan pada website www.idx.co.id
serta annual report langsung dari perusahaan.

Populasi dalam penelitian ini memakai perusahaan indeks LQ45 yang tergabung
di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018 sampai dengan tahun 2021. Jumlah
keseluruhan populasi sebanyak 45 perusahaan. Dilakukan pengambilan sampel data
melalui teknik Purposive sampling. Dengan memberikan pertimbangan atau kriteria
tertentu. Juga, teknik analisis regresi data panel. Regresi data panel menggabungkan
data cross sectional dan time series (Salamah et al., 2019). Berikut adalah kriteria
sampel yang digunakan:
1. Perusahaan Indeks LQ45 yang tercantum didalam Bursa Efek Indonesia pada tahun

2018-2021.
2.Perusahaan Indeks LQ45 yang mempublish laporan keuangannya berupa annual
report atau financial statement serta menggunakan bentuk mata uang Rupiah pada

tahun 2018-2021.
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3.Perusahaan Indeks LQ45 terus menerus tercantum didalam Bursa Efek Indonesia
pada tahun 2018-2021.

Berdasarkan seleksi dari kriteria yang disebutkan diatas diperoleh sampel
perusahaan sebanyak 24 oleh masing-masing 4 tahun amatan. Sehingga total sampel
perusahaan indeks LQ45 sebanyak 96 data sampel.

Data untuk penelitian ini dikumpulkan antara tahun 2018 sampai dengan 2021
memakai data sekunder serta metode dokumentasi. Penelitian ini memakai regresi data
panel dengan eviews 9. Analisis data panel ini menggunakan tiga model yakni Common
Effect Model, Fixed Effect Model, dan Random Effect Model. Nantinya akan terpilih
satu model yang tepat sesuai pengujian. Berikut rumus regresi yang didapatkan:

Y=0+Bi Xi+BXo+PB3Xs+¢

Dimana:
Y = Harga saham
A = Constanta
B = Parameter regresi
X1 = Likuiditas
X> = Profitabilitas
X3 = Solvabilitas
e = Error term

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Hasil Uji Statistik Deskriptif

Berdasarkan tabel 1 didapat hasil dari harga saham yakni mean sebesar 7970.510,
maximum sebesar 83625.00, minimum sebesar 464.0000, dan standar deviasi 12777.91.
Selanjutnya untuk likuiditas angka mean sebesar 1.904494, maximum sebesar 4.657703,
minimum 0.279643, dan standar deviasi 1.040249. Untuk profitabilitas angka mean
sebesar 0.168649, maximum sebesar 1.450882, minimum -0.179735, dan standar deviasi
0.262218. Kemudian solvabilitas angka mean sebesar 1.113896, maximum sebesar
3.412716, minimum 0.186446, dan standar deviasi 0.902351.
Uji Multikolinearitas

Jika nilai dari koefisiennya berada di atas 0.9, berarti terdapat masalah
multikolineritas di dalam model ini, sebaliknya jika dibawah 0.9, berarti tiada ada
masalah multikolineritas di dalam model ini.

Berdasarkan tabel 2 didapat nilai koefisien korelasi dari variabel independen
Likuiditas (CR), Profitabilitas (ROE), dan Solvabilitas (DER) masing-masing dibawah

0.9 yang artinya dalam model ini tidak memiliki masalah multikolinerias.
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Pemilihan Model
Uji Chow
Berdasarkan tabel 3 diperoleh probabilitasnya sebesar 0.0000 atau < 0.05,
demikian yang terpilih adalah Fixed Effect Model (FEM).
Uji Hausman
Berdasarkan tabel 4 diperoleh probabilitasnya sebesar 0.4928 atau > 0.05,
demikian yang terpilih adalah Random Effect Model (REM).
Uji Langrange Multiplier
Berdasarkan tabel 5 diperoleh bothsebesar 0.0000 atau < 0.05, demikian model
yang tepat adalah Random Effect Model (REM).
Estimasi Model Regresi Random Effect Model (REM)
Berdasarkan tabel 6 diperoleh output model regresi Random Effect Model (REM)
berikut ini:
Y=0a+phi Xi+P2Xo+P3Xs+¢
Y =8.531826 - 0.027505 X;+ 1.278127 X>- 0.407460 X3+ e

Dimana:
Y = Harga saham
o = Constanta
B = Parameter regresi
X1 = Likuiditas
X> = Profitabilitas
X3 = Solvabilitas
e = Error term

Berdasarkan tabel 6 didapat nilai dari konstanta sebesar 8.531826 dengan nilai
yang positif, sebagaimana nilai tersebut dapat disebutkan variabel likuiditas,
profitabilitas, dan solvabilitas dalam kondisi tetap dapat meningkatkan variabel harga
saham sebesar 8.531826. Lanjut koefisien dari variabel likuiditas dan solvabilitas
memiliki hasil negatif, hal tersebut menunjukkan jika setiap peningkatan variabel
likuiditas dan solvabilitas bisa menyebabkan penurunan harga saham perusahaan.
Sementara itu koefisien dari variabel profitabilitas ditunjukkan oleh nilai yang positif,
hal itu menjelaskan jika setiap meningkatnya variabel profitabilitas bisa menyebabkan
kenaikan untuk harga saham perusahaan.

Uji Koefisien Determinasi
Berdasarkan tabel 7 didapat nilai Adjusted R-square sebesar 0.075131, dimana

dapat diartikan besarnya pengaruh variabel independen (bebas) terhadap variabel
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dependen (terikat) yakni sebesar 0.075131 atau sekitar 7.5%. Hal ini menunjukkan
bahwa variabel Likuiditas, Profitabilitas, dan Solvabilitas mampu mempengaruhi naik
atau turunnya Harga Saham sebesar 7.5%.

Uji Simultan (Uji F)

Berdasarkan tabel 8 uji simultan dengan signifikansi probabilitas = 0.05 serta
D.F 1 =k-1=4-1=3dan D.F 2 =n-k = 96-4 = 92, maka diperoleh Fine sebesar 2.703.
Dari hasil tersebutditunjukkan hasil bahwa nilai Fhiung > Fiaver atau 3.572403 > 2.703
serta probabilitas (F-statistic) < taraf signifikansi atau 0.017003 < 0.05. Menunjukkan
jika variabel Likuiditas, Profitabilitas, dan Solvabilitas secara bersama-sama (simultan)
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel dependennya yaitu harga saham.
Uji Parsial (Uji T)

Pada uji pasial ini dengan nilai signifikansi probabilitas = 0.05 serta nilai DF =
n-k = 96-4 = 92, maka didapatkanlah nilai Tper yaitu sebesar 1.986.

Berdasarkan tabel 9 uji parsial didapat nilai Thiung Likuiditas adalah -0.253025
dengan probabilitas sebesar 0.8008. Hal ini menunjukkan jika nilai Thiwng -0.253025 <
Tuvet 1.986 serta probabilitas 0.8008 > 0.05, maka dapat diartikan Likuiditas tidak
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham. Selanjutnya dapat dilihat
untuk nilai Thiwng Profitabilitas adalah 2.077399 dengan probabilitas sebesar 0.0406. Hal
ini menunjukkan jika nilai Thitung 2.077399 > Taper 1.986 serta probabilitas 0.0406 < 0.05,
maka dapat diartikan Profitabilitas memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap
harga saham. Kemudian dapat dilihat juga untuk nilai Thiung Solvabilitas adalah -
2.590533 dengan probabilitas sebesar 0.0111. Hal ini menunjukkan jika nilai Thiwng -
2.590533 > Tuper 1.986 serta probabilitas 0.0111 < 0.05, maka dapat diartikan
Solvabilitas memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham.

Hasil Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas

Berdasarkan gambar 2 didapat hasil probability dari Jarque-Bera 0.119976, nilai
tersebut lebih besar daripada taraf signifikansi 0.05. Dengan demikian, bisa dikatakan
jika data sudah berdistribusi normal.

Uji Heteroskedastisitas
Pada uji heteroskedastisitas ini diambil keputusan jika nilai Prob.Chi-Square >

taraf signifikansi 0.05, maka dapat dikatakan tidak ada masalah heteroskedastisitas

Submitted : 22/02/2023 /Accepted : 22/04/2023 /Published : 20/05/2023
P-ISSN; 2541-5255 E-ISSN: 2621-5306 | Page 180



| Jurnal llmiah MEA (Manajemen, Ekonomi, dan Akuntansi)
Vol. 7 No. 2, 2023

dalam penelitian. Berdasarkan tabel 10, dapat dilihat diperoleh nilai Prob.Chi-Square
yaitu sebesar 0.1347 > 0.05. Dengan demikian, dapat dikatakan data penelitian tidak ada
atau terhindar dari masalah heteroskedastisitas.

Uji Autokorelasi

Berdasarkan tabel 11 diperoleh nilai dari Durbin-Watson (DW) sebesar
2.035975. Kemudian dalam tabel DW diperoleh untuk k = 3 dan n = 96, didapatkan
hasil dU sebesar 1.7326 dan 4-dU sebesar 2.2674. Diketahui bahwasannya syarat dari
tidak terjadinya masalah autokorelasi yaitu nilai dU < DW dan DW < 4-dU. Dari
perhitungan didapatkan bahwasannya 1.7326 < 2.035975 dan 2.035975 < 2.2674.
Dengan begitu dapat dikatakan bahwa tidak terjadi adanya masalah autokorelasi.
Pengaruh Likuiditas terhadap Harga Saham

Hipotesis pertama (H1) dibantah oleh temuan penelitian, yang menunjukkan
bahwa likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Hal ini dibuktikan
dengan hasil uji t didapatkan Thiwngsebesar -0,253025 < Tupel 1.986 dengan probability
0,8008 > 0,05. Menjelaskan harga saham perusahaan LQ45 yang tercatat pada BEI
periode 2018-2021 tidak dipengaruhi secara signifikan oleh variabel likuiditas yang
ditentukan oleh Current Ratio (CR).

Likuiditas ialah suatu rasio atau pengukuran dalam tingkat seberapa baiknya
perusahaan dapat menanggung kewajiban (hutang) jangka pendeknya. Karena
perusahaan dapat membayar atau menyelesaikan kewajiban jangka pendek (utang)
secepatnya, maka semakin baik atau tinggi tingkat likuiditas perusahaan seharusnya
berdampak positif pada kualitas atau kesehatan perusahaan. Secara alami, ini akan
mendorong investor untuk melihat kembali perusahaan tersebut, yang dapat
meningkatkan permintaan dan memengaruhi harga saham. Namun, ditemukan dalam
research ini jika pada likuiditas tidak ada dampak terlihat pada harga saham. Dengan
begini diketahui jika harga saham perusahaan tidak meningkat seiring dengan
peningkatan likuiditasnya.

Temuan penelitian ini mendukung pendapat (Arumuninggar & Mildawati, 2022)
yang menjelaskan bahwa likuiditas tidak mempengaruhi harga saham, menurutnya
investor pasar modal tidak memperhitungkan baik buruknya likuiditas suatu perusahaan
dalam berinvestasi. Kesadaran investor akan keterbatasan rasio saat ini (CR)

kemungkinan merupakan alasan mengapa hal itu berdampak minimal pada harga saham.
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Selain itu, temuan kajian ini didukung juga oleh (Widyanto & Mildawati, 2022)
dinyatakan CR yang tinggi belum tentu selalu berarti perusahaan berada dalam keadaan
prima. Karena dapat dikatakan bahwa terdapat sejumlah besar modal menganggur, yang
dapat berdampak pada kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba. Hal ini
menginformasikan jika CR tidak bisa dianggap akurat sebagai patokan untuk menaikkan
atau menurunkan harga saham karena perusahaan dianggap tidak dapat menggunakan
asetnya secara maksimal untuk memenuhi kewajiban dengan cepat.

Pengaruh Profitabilitas terhadap Harga Saham

Hipotesis kedua (H») diterima sebagai hasil dari data yang menunjukkan bahwa
profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Hal ini
ditunjukkan dengan hasil uji t yang menunjukkan bahwa diperoleh Thiwne sebesar
2.077399 > Tuve 1.986 dengan probability 0.0406 < 0.05. Menjelaskan harga saham
pada perusahaan LQ45 yang tercatat pada BEI periode 2018-2021 dipengaruhi secara
positif dan signifikan oleh variabel profitabilitas yang ditentukan oleh Return On Equity
(ROE).

Profitabilitas mengukur kapasitas suatu perusahaan didalam menghasilkan laba
atau profit. Profitabilitas dipandang penting mengingat keberlangsungkan suatu
perusahaan sangat bergantung pada salah satunya yaitu kondisi finansial perusahaan.
Perusahaan diharapkan mampu untuk selalu berada dalam kondisi positif atau untung.
Karena dengan keadaan yang menguntungkan tersebut akan membuat kinerja
perusahaan berjalan dengan baik serta menunjukkan tingkat efektivitas manajemen
corporate yang schat pula. karenanya tentu dapat meyakinkan investor untuk
melakukan investasi, dikarenakan investor meyakini jika perusahaan yang memiliki
profitabilitas bagus atau tinggi nantinya berlanjut dengan prospek bagus dan dianggap
nantinya mampu memberikan keuntungan dari modal yang mereka tanamkan. Dari sini
terjadilah permintaan dan penawaran terhadap harga saham yang tinggi yang nantinya
bisa berdampak pada kenaikan harganya. Dapat ditunjukkan bahwa harga saham
perusahaan akan meningkat berbanding lurus dengan profitabilitasnya.

Temuan penelitian ini mendukung pendapat (Aura & Efrianti, 2021) bahwa
kemampuan perusahaan untuk membayar tagihannya dapat menyebabkannya memiliki
lebih banyak aset jika memiliki pendapatan yang tinggi. Selain itu, investor mungkin

dalam berinvestasi tentu akan lebih suka perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang
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tinggi jika mereka yakin manajemen mampu dan berhasil dalam mengelola bisnis.
Perkembangan harga saham perusahaan dipengaruhi oleh hal ini. Temuan kajian ini
didukung juga oleh (Salsabila & Efendi, 2021) didalamnya dinyatakan jika profitabilitas
perusahaan sangat penting untuk kelangsungan hidupnya karena dapat menunjukkan
apakah kinerjanya kuat atau lemah. Investor memberi nilai tinggi pada perusahaan yang
memiliki sejarah profitabilitas karena mereka percaya bahwa perusahaan lebih mungkin
menghasilkan keuntungan besar. Kepercayaan investor untuk berinvestasi meningkat
berbanding lurus dengan profitabilitas perusahaan karena menandakan bahwa
perusahaan memiliki potensi masa depan yang kuat.

Pengaruh Solvabilitas terhadap Harga Saham

Hipotesis ketiga (Hs) diterima dari hasil temuan yang menunjukkan bahwa
solvabilitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham. Hal ini
ditunjukkan dengan hasil uji t yang menunjukkan bahwa diperoleh Thiwne sebesar -
2.590533 > Tubel 1.986 dengan probability 0.0111 < 0.05. Menunjukkan harga saham
pada perusahaan LQ45 yang tercantumpada BEI periode 2018-2021 dipengaruhi secara
negatif dan signifikan oleh variabel solvabilitas yang ditentukan oleh Debt to Equity
Ratio (DER).

Solvabilitas ialah suatu rasio atau pengukuran yakni untuk mengukur sejauh
mana kekayaan perusahaan ataupun aset didanai dengan utang. Semakin tinggi rasio ini
(solvabilitas) maka semakin tidak bagus pula kondisi perusahaan karena perusahaan
semakin banyak harus menanggung beban hutang yang harus dibayarnya. Hal ini akan
mengakibatkan penurunan nilai perusahaan disebabkan penggunaan hutang yang terlalu
tinggi dibandingkan modal sendiri sehingga mengakibatkan harga saham turun. Dengan
begini tentu membuat investor akan menghindar berinvestasi pada saham perusahaan
tersebut dengan anggapan keuntungan investor baik dari dividen maupun capital gain
nantinya akan berkurang seiring dengan tingginya nilai solvabilitas (DER), karena
setiap laba (keuntungan) yang diperoleh perusahaan tentu akan alihkan sebagian
besarnya untuk membayar hutang perusahaan. Dengan demikian, dapat diketahui bahwa
harga saham perusahaan menurun seiring dengan meningkatnya solvabilitas perusahaan.

Hasil penelitian ini menguatkan pendapat (Irawan & Laily, 2019) yang
menjelaskan bahwa ketika tingkat DER naik maka nilai saham turun. Sebaliknya, jika

DER turun, harga saham naik. Hal ini terjadi karena semakin banyak utang maka
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semakin besar pula kewajiban utang yang harus dipenuhi sehingga mengakibatkan
harga saham menjadi turun. Temuan kajian ini didukung juga oleh (Auliya & Yahya,
2020), yang mana percaya jika investor dapat menggunakan solvabilitas atau /everage
sebagai dasar untuk menentukan nilai saham. Solvabilitas juga menimbulkan
kemungkinan kerugian, karena akan memotong keuntungan pemegang saham jika
keuntungan perusahaan ternyata di bawah biaya tetap. Kewajiban perusahaan meningkat
dengan DER nya, yang diukur sebagai persentase. DER menampilkan persentase dana
yang diberikan kepada pemberi pinjaman oleh pemegang saham. Rasio yang lebih besar
menunjukkan bahwa lebih sedikit pemegang saham yang mendanai perusahaan secara
keseluruhan. Rasio menunjukkan seberapa baik korporasi akan mampu membayar
tanggung jawab jangka panjangnya. Semakin rendah rasionya, semakin baik.
KESIMPULAN

Penelitian bertujuan untuk menguji dari hubungan ataupun pengaruh dari
variabel bebas (independen) antara lain, Likuiditas, Profitabilitas, dan Solvabilitas
terhadap variabel terikat (dependen) yaitu Harga Saham perusahaan Indeks LQ45 yang
tercantum pada BEI periode 2018-2021. Berdasarkan temuan data dari analisis dan
pembahasan diperoleh hasil sebagai berikut:

Likuiditas yang diukur dengan Current Ratio (CR) tidak berpengaruh terhadap
harga saham. Kurangnya modal sendiri maupun perolehan laba perusahaan
mengakibatkan perusahaan kurang atau bahkan tidak mampu membayar kewajiban
(hutang) jangka pendeknya terutama yang sudah jatuh tempo, hal itu membuat
perusahaan dapat dikatakan tidak likuid.

Profitabilitas yang diukur dengan Return On Equity (ROE) berpengaruh positif
dan signifikan terhadap harga saham. Pengelolaan seluruh komponen perusahaan seperti
aktiva yang dilakukan dengan baik dan benar tentu akan berdampak pada perolehan laba
perusahaan yang tinggi. Dimana hal tersebut membuat kesejahteraan bagi seluruh pihak
karena perusahaan dapat menyanggupi segala kewajibannya baik utang maupun imbal
balik berupa keuntungan kepada investor.

Solvabilitas yang diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER) memiliki pengaruh
negatif dan signifikan terhadap harga saham. Perusahaan dengan solvabilitas yang besar
mencerminkan adanya hutang perusahaan yang besar juga. Dimana hal tersebut bisa

berdampak pada kemampuan perusahaan dalam mensejahterakan investor seperti
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pembagian keuntungan berupa dividen yang nantinya tentu akan berkurang, seiring
perusahaan mengalihkan sebagian laba yang diperolehnya untuk melunasi hutang
perusahaan. Oleh karena itu solvabilitas yang besar mengurangi minat investor dan
menyebabkan mereka menghindari investasi, sehingga penurunan harga saham pun
terjadi.
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Gambar 1. Grafik Indeks LQ45 pada Tahun 2018-2021
Sumber : Google Finance Indeks LQ45, Data diolah 2023
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Gambar 2. Hasil Uji Normalitas
Sumber: Hasil Olahan E-Views 9
Tabel 1. Hasil Uji Statistik Deskriptif
Harga Saham Likuiditas Profitabilitas Solvabilitas
Mean 7970.510 1.904494 0.168649 1.113896
Median 3560.000 1.640747 0.109747 0.762692
Maximum 83625.00 4.657703 1.450882 3.412716
Minimum 464.0000 0.279643 -0.179735 0.186446
Std. Dev. 12777.91 1.040249 0.262218 0.902351

Sumber: Hasil Olahan E-Views 9

Tabel 2. Hasil Uji Multikolinearitas

Likuiditas Profitabilitas Solvabilitas

X1 1.000000 -0.115426 -0.688365
X2 -0.115426 1.000000 0.275521
X3 -0.688365 0.275521 1.000000

Sumber: Hasil Olahan E-Views 9

Tabel 3. Hasil Uji Chow
Effects Test Statistic d.f. Prob.

Cross-section Chi-square 151.529993 23 0.0000
Sumber: Hasil Olahan E-Views 9

Tabel 4. Hasil Uji Hausman
Test Summary Chi-Sq. Statistic | Chi-Sq. d.f. Prob.

Cross-section random 2.404389 3 0.4928
Sumber: Hasil Olahan E-Views 9
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Tabel 5. Hasil Uji Langrange Multiplier
Cross-section Time Both
Breusch-Pagan 72.71344 0.513898 73.22734
(0.0000) (0.4735) (0.0000)

Sumber: Hasil Olahan E-Views 9

Tabel 6. Hasil Uji REM

Variable Coefficient
C 8.531826
Likuiditas -0.027505
Profitabilitas 1.278127
Solvabilitas -0.407460

Sumber: Hasil Olahan E-Views 9

Tabel 7. Hasil Uji Koefisien Determinasi R?

Ukuran Nilai
R-squared 0.104337
0.075131

Adjusted R-squared

Sumber: Hasil Olahan E-Views 9

Tabel 8. Hasil Uji Simultan

Statistik Uji Nilai
F-statistic 3.572403
0.017003

Prob(F-statistic)

Sumber: Hasil Olahan E-Views 9

Tabel 9. Hasil Uji Parsial

Variable t-Statistic Prob.
C 21.84647 0.0000
Likuiditas -0.253025 0.8008
Profitabilitas 2.077399 0.0406
Solvabilitas -2.590533 0.0111

Sumber: Hasil Olahan E-Views 9
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Tabel 10. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Statistik Uji Prob.
Prob. F 0.1372
Prob. Chi-Square 0.1347

Sumber: Hasil Olahan E-Views 9

Tabel 11. Hasil Uji Autokorelasi
Statistik Uji Nilai

Durbin-Watson stat 2.035975
Sumber: Hasil Olahan E-Views 9
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