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ABSTRAK

Pini Apriani/212019254/2023/ Pengaruh Financial Leverage, Likuiditas, Dan
Profitabilitas Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan BUMN Yang
Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2021

Rumusan masalah dalam penelitian ini yaitu apakah Financial Leverage ; Debt to
Equity Ratio (DER), Likuiditas ; Current Ratio (CR) dan Profitabilitas ; Return On
Assets (ROA) berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham pada perusahaan
BUMN di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2021 baik secara simultan maupun
parsial. Tujuan dari penelitian ini untuk mengetahui Financial Leverage ; Debt to
Equity Ratio (DER), Likuiditas ; Current Ratio (CR) dan Profitabilitas ; Return On
Assets (ROA) berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham pada perusahaan
BUMN di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2021 baik secara simultan maupun
parsial. Penelitian ini termasuk jenis penelitian asosiatif. Populasi dalam penelitian
ini menggunakan 17 perusahaan BUMN vyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI). data dalam penelitian ini diambil selama lima tahun dari periode 2017-2021.
Teknik pengambilan sampel menggunakan metode purposive sampling sehingga
diperoleh 17 perusahaan. Data yang diperlukan penelitian ini yaitu data sekunder.
Analisis data yang digunkan yaitu analisis kuantitatif dengan menggunakan teknik
analisis regresi linier berganda, Uji F dan Uji T yang menggunakan program SPSS
22. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara simultan ada pengaruh yang
signifikan antara Financial Leverage ; Debt to Equity Ratio (DER), Likuiditas ;
Current Ratio (CR) dan Profitabilitas ; Return On Assets (ROA) terhadap harga
saham. Adapun secara parsial menunjukkan bahwa Financial Leverage ; Debt to
Equity Ratio (DER), Likuiditas ; Current Ratio (CR) dan Profitabilitas ; Return On
Assets (ROA) berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham.

Kata Kunci: Financial Leverage ; Debt to Equity Ratio (DER), Likuiditas ;

Current Ratio (CR) dan Profitabilitas ; Return On Assets (ROA)
Harga saham
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ABSTRACT

Pini Apriani/212019254/2023/ The Influence of Financial Leverage, Liquidity,
and Profitability on Share Prices in State-Owned Companies Listed on the
Indonesia Stock Exchange in 2017-2021

The formulation of the problem in this study is whether Financial Leverage; Debt
to Equity Ratio (DER), Liquidity ; Current Ratio (CR) and Profitability; Return On
Assets (ROA) has a significant effect on share prices in state-owned companies on
the Indonesia Stock Exchange in 2017-2021 both simultaneously and partially. The
purpose of this study is to determine Financial Leverage; Debt to Equity Ratio
(DER), Liquidity ; Current Ratio (CR) and Profitability; Return On Assets (ROA)
has a significant effect on share prices in state-owned companies on the Indonesia
Stock Exchange in 2017-2021 both simultaneously and partially. This research
includes the type of associative research. The population in this study used 17 state-
owned companies listed on the Indonesia Stock Exchange the data in this study
were taken for five years from the 2017-2021 period. The sampling technique used
purposive sampling method so that 17 companies were obtained. The data needed
for this research is secondary data. The data analysis used was quantitative analysis
using multiple linear regression analysis techniques, F test and T test using the
SPSS 22 program. The results of this study indicate that simultaneously there is a
significant influence between Financial Leverage; Debt to Equity Ratio (DER),
Liquidity ; Current Ratio (CR) and Profitability; Return On Assets (ROA) on stock
prices. As for partially showing that Financial Leverage; Debt to Equity Ratio
(DER), Liquidity ; Current Ratio (CR) and Profitability; Return On Assets (ROA)
has a significant effect on stock prices..

Keyword :Financial Leverage ; Debt to Equity Ratio (DER), Liquidity ;

Current Ratio (CR) and Profitability; Return On Assets (ROA)
Stock prices
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Perkembangan perekonomian yang saat ini mengalami pertumbuhan
yang cukup pesat, kini investasi salah satu alternatif yang dilakukan oleh
seorang untuk mendapatkan keuntungan dimasa depan. Tujuan utama dari
investor menanamkan modalnya dalam keadaan perusahaan adalah ingin
mendapatkan keuntungan dari jual dan belinya suatu saham yang dimiliki
oleh perusahaan tersebut. apabila jual rendah dari pada harga beli suatu
saham maka investor akan menderita kerugian (Nidar, 2018:7).

Harga saham adalah surat berharga yang bersifat kepemilikan. Hal
ini, pemilik saham merupakan pemilik perusahaan (Kasmir, 2016:185).
Harga saham sebagai salah satu indikator untuk mengukur keberhasilan
manajemen dalam pengelolaan perusahaan, dimana Kkinerja perusahaan
selalu mengalami kenaikan, maka semakin kuat kepercayaan investor untuk
berinvestasi diperusahaan tersebut. Para pemegang saham sebelum
melakukan investasi, harus memperhatikan kinerja perusahaan karena
tentunya investor hanya akan berinvestasi pada perusahaan yang memiliki
tingkat pengelolaan usaha yang baik sehingga mendapatkan keuntungan

bagi investor (Laksmiwati, 2020:6).



Kinerja keuangan suatu perusahaan harus ada alat ukur yang
digunakan untuk mengukur kinerja harga saham dimasa yang akan datang.
Alat ukur yang dipakai untuk mengukur kinerja keuangan yaitu, rasio
keuangan yang menggambarkan suatu hubungan pertimbangan antara suatu
jumlah tertentu dan jumlah yang lain. Hasil analisis laporan yang
menunjukkan kinerja perusahaan tersebut dipakai sebagai dasar penentuan
kebijakan bagi pemilik, manajer, dan investor. Rasio keuangan yang
digunakan yaitu rasio financial leverage, likuiditas, dan profitabilitas
(Khairani 2020:5).

Leverage adalah rasio yang digunakan dalam mengukur sejauh mana
aktivitas perusahaan dibiayai dengan utang. Pada penelitian ini financial
leverage diproksikan dengan rasio Debt to Equity Ratio (DER). Hal tersebut
didukung oleh hasil penelitian terdahulu dari Khairani (2020:4), yang
mengatakan bahwa financial leverage berpengaruh signifikan terhadap
harga saham, namun hal tersebut berbeda dari hasil penelitian terdahulu dari
Sabrina (2020:7), mengatakan bahwa financial leverage tidak berpengaruh
signifikan terhadap harga saham. Menurut Kasmir (2017:112) Debt to
Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang
dengan ekuitas. Dengan kata lain, rasio ini berfungsi untuk mengetahui
setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan utang.

Rasio DER berfungsi untuk mengetahui berapa bagian dari setiap
rupiah modal yang dijadikan sebagai jaminan utang. Rasio ini memberikan

petunjuk umum tentang kelayakan kredit dan risiko keuangan debitor.



Memberikan pinjaman kepada debitor yang memiliki tingkat Debt to Equity
Ratio (DER) yang tinggi menimbulkan konsekuensi bagi kreditor untuk
menanggung risiko yang lebih besar pada saat debitor mengalami kegagalan
keuangan. Hal ini tentu saja sangat tidak menguntungkan bagi kreditor.
Sebaliknya, apabila kreditor memberikan pinjaman kepada debitor yang
memiliki tingkat Debt to Equity Ratio (DER) yang rendah maka hal ini
dapat mengurangi risiko kreditor pada saat debitor mengalami kegagalan
keuangan. Semakin tinggi Debt to Equity Ratio (DER) maka berarti semakin
kecil jumlah modal pemilik yang dapat dijadikan sebagai jaminan utang
(Kasmir, 2017:126)

Likuditas merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban (utang) jangka pendek. Artinya
apabila perusahaan ditagih, perusahaan akan mampu untuk memenuhi utang
tersebut terutama utang yang sudah jatuh tempo (Fahmi, 2018:129). Rasio
likuiditas sering juga disebut dengan nama rasio modal kerja. Semakin cepat
perputaran modal kerja suatu perusahaan, semakin cepat pula kas yang di
investasikan dalam komponen modal kerja Kembali lagi menjadi kas.
Sehingga berlebihnya kas pada modal kerja, akan berpengaruh pada tingkat
likuiditas perusahaan, karena kas yang bertambah terutama pada aktiva
lancar, akan dapat digunakan untuk menutupi semua kewajiban jangka

pendek perusahaan tersebut.



Makin tinggi likuiditas, maka makin baiklah posisi perusahaan
dimata konsumen. Oleh karena terdapat kemungkinan yang lebih besar
bahwa perusahaan akan dapat membayar kewajiban tepat pada waktunya.
Di lain pihak ditinjau dari segi sudut peegang saham, likuiditas yang tinggi
tidak selalu menguntungkan karena berpeluang menimbulkan dana-dana
yang menganggur yang sebenarnya dapat digunakan untuk berinvestasi
dalam proyek-proyek yang menguntungkan perusahaan (Fitrianingsih, et al,
2019:13). Sehingga untuk mengetahui tingkat likuiditas serta seberapa besar
modal kerja yang dialokasikan perusahaan untuk operasi perusahaan, dapat
digunakan rasio lancar atau yang lebih dikenal dengan current ratio.
Pemilihan current ratio karena rasio ini dapat mengukur kemampuan
perusahaan dalam memenuhi utang jangka pendeknya dengan
menggunakan aktiva lancarnya.

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba yang
hubungannya dengan aktivitas penjualan, total aktiva maupun modal
sendiri. Menurut Kasmir (2018:132), rasio profitabilitas merupakan rasio
untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Rasio
ini juga memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu
perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan
dan pendapatan investasi. Intinya adalah penggunaan rasio ini menunjukkan
efisiensi perusahaan.

Aktivitas aset yang terjadi dalam sebuah perusahaan memiliki

pengaruh yang cukup besar dalam menentukan seberapa besar laba yang



akan diperoleh perusahaan. Semakin lama waktu yang dibutuhkan oleh
perusahaan untuk melakukan produksi, maka semakin besar biaya yang
harus dikeluarkan oleh perusahaan baik untuk pemeliharaan ataupun biaya
produki. Lamanya periode perputaran dari beberapa faktor yang ada, akan
berpengaruh terhadap biaya yang harus dikeluarkan oleh perusahaan. Dalam
menghitung tingkat keuntungan, suatu perusahaan dapat menggunakan
indikator return on asset (ROA). Menurut Elfiana (2020:12), terdapat
beberapa faktor yang mempengaruhi tinggi rendahnya profitabilitas
perusahaan yaitu leverage dan likuiditas.

Pada penelitian ini, perusahaan yang diteliti adalah perusahaan
BUMN vyang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Perkembangan harga
saham pada perusahaan BUMN vyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Tahun 2017-2021 dapat dilihat pada grafik 1.1 berikut:

Grafik 1.1
Perusahaan BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2021
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Sumber: data diolah penulis dari www.bei.co.id
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Berdasarkan grafik 1.1 terlihat rata-rata harga saham perusahaan
BUMN dari tahun 2017 adalah 2.550 kemudian pada tahun 2018 dan 2019
harga saham mengalami penurunan menjadi 2.502 dan 1.226. Kemudian di
tahun 2020 rata-rata harga saham mengalami kenaikan menjadi 2.294. Dan
juga pada tahun 2021 rata-rata harga saham mengalami penurunan dengan
hasil 1.389. Hal ini bisa terjadi karena pada tahun 2021 terjadi wabah Covid-
19 yang menyebabkan kinerja perusahaan tidak maksimal.

Perkembangan harga saham dapat dilihat dari naik turunnya di setiap
tahun yang akan mempengaruhi investor dalam menentukan prospek
investasinya. Melihat dari pergerakkan harga saham pada setiap tahun maka
perusahaan harus mampu menjaga kinerja perusahaanya agar tidak terjadi
penurunan. Berdasarkan grafik 1.1 diatas, memberikan informasi mengenai
harga saham yaitu closing price (harga penutup) setiap tahunnya mengalami
perubahan. Terlihat bahwa Harga saham pada perusahaan BUMN tahun

2017-2021 terjadi fluktuasi (www.bei.co.id, 2021)

Fluktuasi pada harga saham ini terjadi karena ada beberapa faktor
yang tidak hanya karena permintaan maupun penawaran. Diantaranya faktor
lain yang menyebabkan fluktuasi adalah kondisi perusahaan, Kkrisis
ekonomi, hingga faktor spekulatif dan rasio keuangan lainnya yang terjadi
di perusahaan seperti Financial Leverage ; Debt To Equity Ratio (DER),
Likuiditas; Current Ratio (CR) serta Profitabilitas ; Return On Asset (ROA).
Berikut disajikan perkembangan rata-rata harga saham yang di ukur melalui

Closing Price, Financial Leverage ; Debt To Equity Ratio, Likuiditas ;


http://www.bei.co.id/

Current Ratio serta Profitabilitas ; Return On Asset dari tahun 2017 hingga
2021:

Tabel 1.1
Perkembangan rata-rata harga saham yang di ukur melalui Closing
Price, Debt To Equity Ratio, Current Ratio serta Return On Asset dari
tahun 2017 — 2021

No Variabel 2017 2018 2019 2020 2021

1. Harga Saham ; Closing  2.550 2.502 1226  2.294 1.389
Price

2. Likuiditas ; Current 1,69 1,20 1,28 1,19 1,27
Ratio (CR)

3. Financial Leverage ; 1,84 2,40 2,05 3,37 3,90
Debt to Equity Ratio
(DER)

4. Profitabilitas ; Return 0,04 0,78 2,58 0,69 0,54
On Assets (ROA)

Sumber: data diolah penulis dari www.bei.co.id

Berdasarkan Tabel 1.1 diatas, memberikan informasi mengenai
kenaikan dan penurunan Likuiditas ; Current Ratio (CR) ini mengandung
informasi sejauh mana utang jangka pendek yang dimiliki perusahaan dapat
ditutupi oleh asset dan cepat dikonversikan ke dalam uang tunai. Rasio ini
yaitu rasio yang digunakan untuk membayar kewajiban jangka pendek. Jadi
Harga Saham ; Closing Price dan Likuiditas ; Current Ratio (CR) sangat
berpengaruh terhadap Harga Saham ; Closing Price yang digunakan untuk
membayar utang perusahaan.

Berdasarkan data pada Tabel 1.1 terlihat bahwa perkembangan
Likuiditas ; Current Ratio (CR) yang digunakan dalam penelitian ini yaitu
rata-rata berfluktuasi. Rata-rata Likuiditas ; Current Ratio (CR) pada tahun
2017 mengalami kenaikan sebesar 1,69. Pada tahun 2018 mengalami
penurunan sebesar 1,2. Kemudian pada tahun 2019 mengalami kenaikan

yang sangat drastis sebesar 1,28. Namun pada tahun 2020 Likuiditas ;


http://www.bei.co.id/

Current Ratio (CR) mengalami penurunan sebesar 1,19. Terakhir pada
tahun 2021 mengalami kenaikan sebesar 1,27. Kenaikan dan penurunan
Likuiditas ; Current Ratio (CR) ini mengandung informasi sejauh mana
utang jangka pendek yang dimiliki perusahaan dapat ditutupi oleh assets dan
cepat dikonversikan ke dalam uang tunai.

Berdasarkan data pada tabel 1.1 terlihat bahwa nilai rata-rata
Financial Leverage ; Debt to Equity Ratio (DER) pada perusahaan BUMN
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2017-2021 tidak stabil.
Rata-rata Financial Leverage ; Debt to Equity Ratio (DER) pada tahun 2017
sebesar 1,84. Tahun 2018 mengalami kenaikan sebesar 2,4. Di tahun
selanjutnya 2019 mengalami penurunan drastis sebesar 2,05. Kemudian
ditahun 2020 dan 2021 mengalami kenaikan sebesar 3,37 dan 3,9.
Peningkatan Financial Leverage ; Debt to Equity Ratio (DER)
mengakibatkan meningkatnya ekuitas perusahaan dan menurunnya hutang
yang dimiliki oleh perusahaan. sebaliknya penurunan diduga disebabkan
karena meningkatnya hutang perusahaan dan menurunnya ekuitas pada
perusahaan.

Berdasarkan data pada tabel 1.1 terlihat bahwa rata-rata
Profitabilitas ; Return On Assets (ROA) pada tahun 2017 yakni sebesar 0,04.
Tahun 2018 mengalami kenaikan menjadi 0,78. Kemudian ditahun 2019
mengalami kenaikan drastis sebesar 2,58. Namun pada tahun 2020 dan 2021
Profitabilitas ; Return On Assets (ROA)mengalami penurunan sebesar 0,69

dan 0,54. Kenaikan Profitabilitas ; Return On Assets (ROA) diduga



disebabkan oleh meningkatnya laba bersih dan meningkatnya jumlah saham
beredar. Sedangkan penurunan Profitabilitas ; Return On Assets (ROA)
diduga disebabkan oleh menurunnya laba bersih perusahaan dan
menurunnya assets.

Penelitian yang dilakukan oleh Siti Zahara Nurul Alam Maulana, et
al (2019) berpendapat bahwa Likuiditas, Solvabilitas, dan Profitabilitas
secara bersama-sama tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
Berbeda dengan pendapat Tana Ahmad Permana, et al, (2017) berpendapat
bahwa Suku Bunga, Nilai Tukar, Net Profit Margin, Return on Equity,
Current Ratio, Debt to Assets Ratio, dan Debt to Equity Ratio secara
simultan berpengaruh positif terhadap harga saham.

Penelitian yang dilakukan oleh Pande Widya Rahmadewi (2018)
berpendapat bahwa EPS, PER, CR, dan ROE secara simultan berpengaruh
signifikan terhadap harga saham. berbeda dengan pendapat Hardini dan
Mildawati (2021) berpendapat bahwa Current Ratio mempunyai pengaruh
negatif terhadap Harga Saham, Return On Asset berpengaruh positif
terhadap Harga Saham serta Debt to Equity Ratio tidak berpengaruh
terhadap Harga Saham

Penelitian yang dilakukan Indah Prameswari Putri (2022)
berpendapat bahwa debt to equity ratio berpengaruh signifikan terhadap
harga saham, current ratio berpengaruh signifikan terhadap harga saham,

return on asset berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
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Berdasarkan latar belakang diatas, penulis tertarik untuk melakukan
sebuah penelitian dengan judul “Pengaruh Financial Leverage,
Likuiditas, dan Profitabilitas Terhadap Harga Saham Pada
Perusahaan BUMN Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun

2017-2021.”

Rumusan Masalah
Rumusan Masalah penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Adakah pengaruh Financial Leverage ; Debt to Equity Ratio (DER),
Likuiditas ; Current Ratio (CR) dan Profitabilitas ; Return On Assets
(ROA) terhadap Harga Saham pada perusahaan BUMN di Bursa Efek
Indonesia Tahun 2017-20217

2. Adakah pengaruh negatif Financial Leverage ; Debt to Equity Ratio
(DER) terhadap Harga Saham pada perusahaan BUMN di Bursa Efek
Indonesia Tahun 2017-20217

3. Adakah pengaruh positif Likuiditas ; Current Ratio (CR) terhadap
Harga Saham pada perusahaan BUMN di Bursa Efek Indonesia Tahun
2017-20217?

4. Adakah pengaruh positif Profitabilitas ; Return On Assets (ROA)
terhadap Harga Saham pada perusahaan BUMN di Bursa Efek Indonesia

Tahun 2017-2021?
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Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah diatas maka tujuan penelitian ini adalah:

1. Untuk mengetahui pengaruh Financial Leverage ; Debt to Equity Ratio
(DER), Likuiditas ; Current Ratio (CR) dan Profitabilitas ; Return On
Assets (ROA) terhadap harga saham pada perusahaan BUMN di Bursa
Efek Indonesia Tahun 2017-2021.

2. Untuk mengetahui pengaruh negatif Financial Leverage ; Debt to Equity
Ratio (DER) terhadap Harga Saham pada perusahaan BUMN di Bursa
Efek Indonesia Tahun 2017-2021

3. Untuk mengetahui pengaruh positif Likuiditas ; Current Ratio (CR)
terhadap Harga Saham pada perusahaan BUMN di Bursa Efek Indonesia
Tahun 2017-2021.

4. Untuk mengetahui pengaruh positif Profitabilitas ; Return On Assets
(ROA) terhadap Harga Saham pada perusahaan BUMN di Bursa Efek

Indonesia Tahun 2017-2021.

Manfaat Penelitian
Berdasarkan tujuan diatas, maka penelitian ini diharapkan dapat
memberikan manfaat bagi semua pihak diantaranya sebagai berikut :
1. Bagi Penulis
Dapat menambah wawasan dan pengetahuan penulis berkaitan dalam
bidang pasar modal dan metodologi penelitian. Selain itu penelitian ini

sangat berguna terutama dalam mengembangkan teori yang telah
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diperoleh dibangku perkuliahan dengan kondisi nyata yang ada di pasar
modal.

Bagi Perusahaan

Memberikan bukti empiris kepada perusahaan sehingga dapat
digunakan sebagai pertimbangan untuk pengambilan kebijakan di masa
yang akan dating yang bertujuan memberikan informasi relevan bagi
stakeholder dan calon investor.

Bagi Almamater

Sebagai referensi, kepustakaan, dan untuk penelitian berikutnya. Agar
dapat melakukan penelitian yang lebih spesifik dan dengan variabel-
variabel yang berbeda sehingga diperoleh pemahaman baru yang baik
bagi pengetahuan mahasiswa. Kekurangan yang terdapat dalam
penelitian ini diharapkan akan memberikan kesempurnaan dalam
penelitian yang berkaitan dengan pengaruh financial leverage, likuiditas

dan profitabilitas.
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