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ABSTRAK

Tujuan dari dilakukannya penelitian ini adalah untuk mengidentifikasi
bagaimana pengaruh likuiditas, profitabilitas, ukuran perusahaan dan suku bunga
terhadap harga saham perusahaan yang terdaftar secara resmi pada indeks LQ-45
Bursa Efek Indonesia pada tahun 2017 hingga 2019. Populasi pada penelitian ini
adalah seluruh perusahaan yang terdaftar di indeks LQ-45 sebanyak 45
perusahaan. Sampel perusahaan yang dianalisis pada penelitian ini diperoleh
sebanyak 32 perusahaan yang ditentukan berdasarkan metode purposive sampling
sehingga jumlah data keuangan yang diteliti adalah (32 x 3) = 96 data keuangan.
Analisis data pada penelitian ini menggunakan analisis regresi linear berganda
dengan hasil analisis membuktikan bahwa Likuiditas berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap harga saham. Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan
terhadap harga saham. Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan
terhadap harga saham. Tingkat suku bunga terbukti tidak berpengaruh terhadap
hargas saham.

Kata Kunci: Likuiditas, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Suku Bunga, Harga
Saham
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ABSTRACT

The purpose of this study is to identify how the influence of liquidity,
profitability, company size and interest rates on the stock prices of companies
officially listed on the LQ-45 index of the Indonesia Stock Exchange in 2017 to
2019. The population in this study are all listed companies. in the LQ-45 index as
many as 45 companies. The sample of companies analyzed in this study was
obtained as many as 32 companies which were determined based on the purposive
sampling method so that the amount of financial data studied was (32 x 3) = 96
financial data. Analysis of the data in this study using multiple linear regression
analysis with the results of the analysis proves that liquidity has a negative and
significant effect on stock prices. Profitability has a positive and significant effect
on stock prices. Firm size has a positive and significant effect on stock prices.
Interest rates proved to have no effect on stock prices.

Keywords: Liquidity, Profitability, Firm Size, Interest Rate, Stock Price
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Era globalisasi telah menjadi masalah tersendiri bagi perusahaan untuk
tetap bertahan dalam persaingan yang ketat, selain persaingan dengan para
kompetitor perusahaan juga dihadapkan pada masalah untuk tetap bertahan dari
adanya berbagai macam perubahan. Globalisasi perdagangan yang ditunjang
teknologi informasi sangat memudahakan investor dari Negara manapun di
belahan dunia melakukan investasi berupa membeli saham di pasar modal suatu
Negara. Oleh karena itu perusahaan diharuskan memiliki modal yang cukup guna
menghadapi persaingan serta agar tetap bertahan dalam menghadapi berbagai
perubahan. Ada berbagai alternatif bagi perusahaan untuk mendapatkan tambahan
modal, seperti mencari pinjaman pada kreditor atau menerbitkan saham, kedua
pilihan tersebut tentunya memiliki keunggulan dan kelemahan. Dengan
menerbitkan saham misalnya, selain mendapat tambahan modal maka juga akan
meningkatkan citra perusahaan. Sedangkan kelemahan atau kekurangannya adalah
sulitnya mencari investor atau bagaimana agar saham laku di pasar bursa. Tujuan
perusahaan menerbitkan saham adalah untuk memperoleh modal usaha yang akan
digunakan untuk kegiatan operasi perusahaan. Perusahaan selalu berusaha untuk
memaksimalkan nilai sahamnya agar banyak investor yang tertarik menanamkan

modalnya untuk perusahaan.



Sebelum berinvestasi, calon investor akan melihat kinerja keuangan
perusahaan yang selanjutnya akan digunakan sebagai acuan untuk memilih
perusahaan mana yang akan dipilih untuk berinvestasi. Investor akan melihat
laporan kinerja keuangan perusahaan sebelum melakukan keputusan menanamkan
modalnya atau tidak. Selain melihat kinerja keuangan perusahaan, investor sangat
memperhatikan harga saham perusahaan yang akan dibelinya. Hal ini dikarenakan
investor mengharapkan keuntungan dari investasi tersebut. Angka dalam laporan
keuangan dapat mempengaruhi kepercayaan investor dalam menanamkan
modalnya. Yang menjadi permasalahan adalah ketidakpastian harga saham.
Analisis terhadap harga saham merupakan langkah mendasar yang harus
dilakukan oleh investor sebelum melakukan investasi, supaya investor tidak
terjebak pada kondisi yang merugikan (Cahyaningrum & Antikasari, 2017).

Kemajuan zaman mendorong seluruh entitas produsen untuk mampu
berupaya semaksimal mungkin dengan tujuan menjaga kestabilan operasional
entitas. Kestabilan operasional entitas menjadi faktor penting dalam
memenangkan persaingan pasar. Persaingan pasar merupakan konsep dinamis
yang harus dihadapi entitas khususnya di era digital sebagaimana sekarang.
Persaingan pasar yang semakin kompetitif selain memberikan efek negatif berupa
semakin ketatnya persaingan dagang, juga memberikan dampak positif berupa
pengembangan pola pemikiran jajaran manajerial untuk melakukan tindakan
inovatif berkelanjutan mencakup inovasi pada proses produksi maupun pencatatan
dan pola manajerial usaha yang lebih efektif untuk menghasilkan nilai laba yang

tinggi. Nilai laba yang tinggi mampu memberikan peluang bagi entitas untuk



menambah persepsi positif manajer dan investor terhadap keberlangsungan entitas
jangka panjang yang merupakan hal penting dalam menjabarkan citra entitas.

Citra entitas yang kuat akan memberikan paradigma bahwa entitas beserta
jajaran manajerialnya mampu memberikan harapan positif terhadap para pemilik
modal. Terdapat dua hal penting yang berpotensi kuat mampu menjadi parameter
indeks yang menentukan bagaimana para pemilik modal memberikan
tanggapannya terhadap entitas. Parameter tersebut adalah nilai laba yang terwujud
dalam konsep profitabilitas dan nilai harga saham di pasar modal yang terindeks
dalam nilai harga saham per lembar yang mampu ditawarkan. Konsepsi
profitabilitas merupakan hal krusial yang mampu menjadi perwakilan atas nilai
kinerja yang dilakukan para pengelola entitas dalam segi periode tertentu
sebagaimana yang ditetapkan pihak entitas.

Profitabilias menjadi parameter kalkulasi keuangan di dalam suatu entitas
komersial. Nilai kinerja keuangan yang tinggi, stabil dan memuaskan akan
mengundang banyak investor untuk berinvestasi pada entitas tersebut dengan nilai
potensi kemungkinan kegagalan usaha yang lebih rendah. Pelaku investor yang
berkesediaan untuk menanamkan modalnya pada perusahaan dengan profit
keuangan tinggi juga lebih mudah untuk memperolehan nilai jual saham
perusahaan dengan margin yang lebih baik dibandingkan berinvestasi pada entitas
yang mempunyai nilai kinerja keuangan rendah. Dalam memberikan penilaian
terkait profitabilitas tentu dibutuhkan pelaporan yang cermat terhadap entitas,
maka dari itu penyusunan kualitas laporan keuangan dan penerbitannya pada

periode konsisten menjadi aspek yang perlu diperhatikan jajaran manajerial dalam



rangka menambah nilai modal melalui investor. Investor yang cenderung
mengharapkan nilai pengembalian profit (return) dengan periode yang lebih cepat
maka akan berfokus pada fluktuasi atas nilai harga saham entitas di pasar saham.

Investor yang fokus atas nilai capital gain melakukan pembelian entitas
melalui pembelian prosentase saham dengan kalkulasi tertentu dan melakukan
penjualan kembali terhadap saham ketika nilai yang dihasilkan dari entitas di
pasar saham meningkat. Walaupun demikian pemfokusan nilai modal yang hanya
didasarkan pada capital gain cenderung hanya memberikan profit dalam sekali
penjualan saja meskipun ditelaah dari segi periode waktu nilai profit dapat
dihasilkan dengan lebih cepat. Maka dari itu terdapat pula investor yang
menginginkan nilai profit melalui skema dividend gain dimana hal ini berarti
pihak pemilik modal mengharapkan nilai pengembalian dana dan profit melalui
pembagian dividend dimana pembagian dividen cenderung dilakukan dalam
periode yang relatif panjang. Umumnya dividen dibagi pada kurun waktu satu
tahun periode kerja. Meskipun nilai profit diperoleh pada periode yang panjang
akan tetapi nilai risiko kerugian atas skema ini lebih kecil dibandingkan model
skema capital gain. Maka dari itu pembelajaran studi mengenai pengelolaan nilai
entitas yang terindikasi dari harga saham entitas perlu dilakukan dengan periode
panjang guna meraih nilai profit yang tinggi serta analisa keuangan yang lebih
terarah sehingga potensi terjadinya kerugian setelah investasi menjadi lebih
terminimalkan (Cahyaningrum & Antikasari, 2017).

Fluktuasi atas nilai jual saham entitas di pasar saham dimana di Indonesia

sendiri adalah Indonesia Stock Exchange (IDX) tentu disebabkan oleh hubungan



sebab akibat antara berbagai faktor yang terkalkulasi secara kompleks di dalam
kelajuan pasar saham. Pada riset ini, faktor analisa prediktor nilai harga saham
yang dijadikan fokus studi adalah aspek dalam manajerial entitas atau aspek yang
dapat ditentukan secara dominan oleh pihak manajerial serta aspek luar manajerial
yang merupakan aspek yang tidak bisa ditentukan pihak manajerial secara
dominan. Aspek internal yang akan dianalisa secara konkrit mencakup nilai
likuditas, profitabilitas dan ukuran entitas sementara aspek luar yang dianalisa
dengan kalkulatif mayoritas adalah tingkat suku bunga.

Menelaah dari segi faktor internal entitas berupa likuiditas, sebagaimana
yang diketahui likuiditas merupakan kapabilitas entitas dalam melakukan
pemenuhan beragam nilai kewajiban jangka pendek yang menjadi aspek yang
harus dipenuhi. Tingginya nilai likuiditas menjadi parameter bahwa entitas dapat
dengan mudah melengkapi dan melaksanakan beragam kewajiban jangka pendek
sehingga memudahkan kegiatan operasional entitas menjadi lebih produktif yang
dapat berdampak terhadap peningkatan nilai profitabilitas yang diperoleh pada
periode waktu kerja yang ditargetkan. Nilai likuditas yang tinggi dan stabil
memberikan sinyal bagi investor bahwa entitas tidak mengalami kesulitan dalam
memenuhi pembiayaan operasional usaha yang dilakukan sehrai-hari sehingga
berpotensi kuat menaikan minat investor untuk mlakukan investasi pada entitas
tersebut sehingga nilai saham entitas di pasar modal menjadi semakin naik.
Konklusi riset yang terealisasi oleh  Muhammad & Rahim (2015) serta Amirudin
& Andriana (2016) menyatakan kenaikan nilai likuiditas mampu meningkatkan

nilai harga saham entitas di pasar modal pada periode kerja yang berkelanjutan.



Pada riset lain yang terealisasikan oleh Arifin & Agustami (2016)
mengkonklusikan bahwa fluktuasi nilai likuiditas tidak memberikan dampak
terhadap fluktuasi nilai harga jual lembar saham entitas di pasar modal pada
periode yang berkelanjutan.

Dari segi faktor internal profitabilitas, sebagaimana yang dipahami bahwa
profitabilitas merupakan kapabilitas entitas dalam menghasilkan nilai profit pada
periode yang terkalkulasi. Profitabilitas yang tinggi merupakan parameter dari
kapabilitas manajerial entitas mengelola dana yang tersedia guna menghasilkan
keuntungan yang maksimal sehingga semakin tinggi nilai profitabilitas merupakan
parameter bahwa pengelolaan modal yang dilakukan terbukti cukup maksimal.
Kemudian ditelaah atas nilaii korelasi antara profitabiltas dan nilai harga saham
secara konsep dapat diketahui bahwa entitas dengan kapabilitas profitabiitas tinggi
tentu mampu menghasilkan nilai keuntungan yang searah dimana hal tersebut
menaikan kapabilitas ketersediaan modal serta meningkatkan nilai profit bagi para
pemilik modal. Oleh karena itu entitas dengan nilai profitabilitas tinggi cenderung
memiliki nilai harga saham yang tinggi pula karena memiliki nilai harapan positif
serta lebih terjaga kestabilan moneternya dibandingkan entitas dengan nilai
profitabilitas rendah maupun rata-rata. Konklusi analisa riset oleh Muhammad dan
Rahim (2015) serta Wulandari & Badjra (2019) memaparkan bahwa kenaikan
nilai profitabilitas yang berkelanjutan dan konsisten akan mendorong peningkatan
harga saham entitas di pasar modal. Konklusi riset lain oleh Sambelay et al (2017)
justru menjabarkan bahwa nilai profitabilitas berdampak pada degradasi nilai

harga saham entitas. Sementara konklusi riset Arifin & Agustami (2016)



memaparkan nilai profitabilitas tidak memberikan dorongan maupun degresi atas
fluktuasi harga saham entitas.

Kemudian ditelaah dari faktor internal lain berupa ukuran perusahaan,
ukuran perusahaan menjadi parameter kuat mengenai seberapa besar kapabilitas
entitas melakukan pengembangan usaha secara berkelanjutan. Entitas yang
memiliki ukuran besar lebih mudah menyediakan modal untuk kepentingan
investasi produktif jangka panjang sementara entitas dengan ukuran yang reltif
lebih kecil cenederung lebih sulit melakukan pengembangan investasi produktif
karena keterbatasan kapabilitas modal dan keahlian manajerial. Tingginya nilai
atas ukuran entitas akan mendorong peningkatan minat investor untuk
memberikan tambahan modal produktifnya karena potensi dihasilkannya laba
serta keberlanjutan operasional entitas menjadi lebih pasti. Analisa riset oleh
Fitriani dan Agustami (2016) memberikan hasil konklusi bahwa ukuran entitas
yang tinggi dan stabil akan mendorong kenaikan pada nilai harga saham entitas
yang mampu ditawarkan di pasar modal. Sementara analisa riset \Wehantouw et al
(2017) mengkonklusikan ukuran atas suatu entitas atau perusahaan kurang mampu
memberikan dampak atas fluktuasi naik maupun flukutasi turun dari nilai harga
saham.

Ditelaah dari faktor eksternal yang akan dianalisa berupa tingkat suku
bunga dalam pengujian atas pengaruhnya terhadap fluktuasi nilai harga saham,
diketahui suku bunga merupakan aspek degresi atas penurunan nilai keuntungan
yang diperoleh pihak entitas. Semakin tinggi nilai suku bunga bank dimana nilai

tersebut dideterminasi oleh pihak Bank sentral berupa Bank Indonesia maka nilai



pengembalian bunga yang dikeluarkan juga mengalami inkresi yang kuat.
Meskipun demikian adanya nilai suku bunga apabila ditelaah dari segi positif
dapat memberikan peningkatan atas penekanan kerja yang dilakukan entitas
sehingga potensi diraihnya nilai keuntungan yang semakin tinggi menjadi
semakin pasti khususnya bagi entitas manufaktur. Adanya nilai suku bunga yang
tinggi memberikan dorongan untuk entitas melakukan beragam upaya terbaiknya
untuk menghasilkan nilai profit yang ditetapkan termasuk nilai pembayaran bunga
dana pihak ketiga yang harus dilakukan. Riset yang terealisasikan oleh Andriyani
& Armereo (2016) mengkonklusikan nilai suku bunga berdampak terhadap
peningkatan nilai harga saham entitas. Terdiversifikasi pada riset lain oleh Patar et
al (2014) justru mengkonklusikan tingkat suku bunga mengakibatkan penurunan
nilai harga saham mayoritas entitas khususnya entitas manufaktur. Riset ini
memiliki dasar riset terdahulu berupa riset yang direalisasikan Muhammad &
Rahim (2015) dimana pada riset ini dilakukan pengembangan studi berupa
penambahan satu aspek eksogen vyaitu tingkat suku bunga. Riset ini juga
direalisasikan pada entitas-entitas yang terklasifikasi pada kategori 45 entitas

terbaik yaitu indeks LQ-45.

1.2 Rumusan Masalah

Rumusan masalah yang ditemukan pada riset ini adalah adanya
diversifikasi atas konklusi riset-riset terdahulu mengenai korelasi antara aspek
eksogen dengan aspek endogen yang dianalisa di dalam riset yang dilakukan

sebagaimana yang telah dijelaska pada bab latar belakang. Maka dari itu mengacu



pada hal tersebut diperoleh rumusan masalah bahwa dalam meningkatkan nilai

harga saham entitas secara konsisten dan berkelanjutan diperlukan adanya

maksimalisasi atas nilai likuditas, profitabilitas serta ukuran perusahaan serta

didukung tingkat suku bunga yang lebih stabil. Berpedoman pada pernyataan ini

didapatkan pertanyaan penelitian antara lain:

1.3  Pertanyaan Penelitian

1.

2.

Bagaimanakah likuiditas berpengaruh pada harga saham?
Bagaimanakah profitabilitas berpengaruh pada harga saham?
Bagaimanakah ukuran perusahaan berpengaruh pada harga saham?

Bagaimanakah suku bunga berpengaruh pada harga saham?

1.4 Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan dari penelitian ini

adalah sebagai berikut:

1.

Untuk mengetahui dan menganalisa pengaruh likuiditas terhadap
harga saham

Untuk mengetahui dan menganalisa pengaruh profitabilitas terhadap
harga saham

Untuk mengetahui dan menganalisa pengaruh ukuran perusahaan
terhadap harga saham

Untuk mengetahui dan menganalisa pengaruh suku bunga terhadap

harga saham
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1.5  Manfaat Penelitian
15.1 Manfaat Teoritis
Ditelaah dari segi teoritis analisa riset ini akan mampu menaikan jumlah
referensi keilmuan mengenai riset studi akuntansi mencakup aspek-aspek penting
yang berpotensi kuat terhadap fluktuasi harga saham entitas.
1.5.2 Manfaat Praktis
1) Bagi Investor
Konklusi riset ini mampu menjadi salah satu acuan krusial bagi
para penanam modal untuk lebih menelaah aspek-aspek potensial
yang mampu menjadi determinasi atas nilai fluktuasi dari harga saham
entitas sehingga penentuan fokus atas perolehan capital gain maupun
dividend gain menjadi lebih pasti.
2) Bagi Perusahaan
Konklusi serta analisa data pada riset ini dapat dijadikan salah satu
faktor acuan untuk menentukan kebijakan entitas terhadap aspek-
aspek determinan nilai harga saham sehingga dalam periode
selanjutnya nilai harga saham entitas menjadi lebih tinggi dan

konsisten pada fluktuasi naik.



BAB Il

TINJAUAN PUSTAKA

2.1  Landasan Teori
2.1.1 Teori Sinyal (Signalling Theory)

Teori sinyal merupakan informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan
terhadap keputusan investasi pihak diluar perusahaan. Informasi ini merupakan
unsur penting bagi investor dan pelaku bisnis, karena informasi pada hakikatnya
menyajikan keterangan, catatan atau gambaran baik untuk keadaan masa lalu, saat
ini maupun keadaan masa yang akan datang bagi kelangsungan hidup suatu
perusahaan dan bagaimana pasaran efeknya. Teori sinyal juga mengemukakan
tentang bagaimana sebuah perusahaan memeberikan sinyal kepada para pengguna
laporan keuangan. Sinyal ini dapat berupa informasi maupun promosi yang
menyatakan bahwa perusahaan lebih baik daripada perusahaan lainnya. Informasi
maupun promosi ini memberikan informasi mengenai apa yang telah dilakukan
oleh manajemen untuk merealisasikan keinginan pemilik perusahaan. Teori sinyal
menjelaskan alasan perusahaan untuk memberikan informasi terkait aktivitas
bisnisnya kepada pihak eksternal, seperti investor, kreditur dan masyarakat.
Dorongan perusahaan untuk memberikan informasi karena terdapat asimetri
informasi antara perusahaan dan pihak luar karena perusahaan mengetahui lebih
banyak mengenai perusahan dan prospek yang akan datang daripada pihak luar.

Dengan demikian hubungan antara publikasi informasi baik laporan keuangan,

11
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kondisi keuangan atau sosial politik terhadap fluktuasi volume perdagangan sama
dapat dilihat dalam efisiensi pasar.

Signalling theory terdefinisi sebagai konsep keilmuan yang mengarah pada
teori kepastian dimana seorang investor atau penanam modal lebih cendeung
merasa aman untuk berinvestasi maupun meneruskan investasi secara
berkelanjutan pada suatu entitas apabila entitas tersebut mampu memberikan
informasi mengenai nilai — nilai atas faktor determinan tertentu yang dianggap
para investor sebagai faktor penting untuk berinvestasi atau tidak berinvestasi
pada entitas tersebut. Teori sinyal memberikan penjabaran dini terhadap pemilik
modal untuk menyusun perkiraaan dan kemungkinan-kemungkinan mengenai
keberlanjutan entitas dari telaah jangka pendek serta jangka panjang. Dengan
adanya kapabilitas entitas dalam memberikan beragamm informasi penting
mengenai kinerja keuangan maupun kinerja pengelolaan manajerial SDM maupun
konteks lainnnya yang mendukung sustainability entitas maka potensi para
investor untuk memutuskan melakukan investasi pada entitas tersebut menjadi
semakin pasti dan lebih meyakinkan.

Teori sinyal mengkonklusikan bahwa dengan adanya beragam informasi
penting yang diperlukan investor dimana informasi-informasi tersebut terbukti
bernilai positif dan mengalami kenaikan yang signifikan dalam periode waktu
pelaporan keuangan maka akan memberikann perasaan aman dan peningkatan
keyakinan investor terhadap entitas tersebut karena Sebagian investor cenderung
bertipe avoid risk atau menghindari potensi risiko yang dapat diakibatkan dari

entitas dimana dirinya menanamkan modalnya. Teori sinyal merupakan teori kuat
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yang menjadi determinasi atas potensi entitas yang dimiliki dimana potensi
tersebut dijabarkan secara rinci dan detil terhadap para investor. Semakin baik
nilai indikasi determinan khususnya dalam pelapoan keuangan yang dianggap
investor berperan penting dalam keberlanjutan entitas maka miat investor untuk
menanamkan modal dan melanjutkan operasional entitas akan semakin kuat
sehingga entitas dapat memperoleh tambahan dana secara konsisten dan
berkelanjutan. Teori sinyal memiliki korelasi kuat dengan nilai harga saham
entitas. Entitas yang memiliki nilai harga saham tinggi serta mampu menjaga
ketahanan nilai saham agar terus konsisten dan senantiasa mengalami peningkatan
yang signifikan memberikan persepsi positif kepada investor bahwa entitas
tersebut tergolong ke dalam entitas yang memiliki jajaran manajerial dengan
kemampuan bekerja lebih optimal sehingga nilai profit yang tinggi dapat
diperoleh secara lebih pasti. Hal ini tentu kemudian mendorong peningkatan minat
investor untuk melakukan penanaman modal usaha produktif dengan lebih
konsisten dan terfokus kepada entitas tersebut. Konklusi ini akan berlaku secara
berkebalikan apablila nilai harga saham entitas yang akan dipillih cenderung
rendah dan terus mengarah pada penurunan yang signifkan.
2.1.2 Pasar Modal

Pasar modal (Capital Market) dapat didefinisikan sebagai pasar untuk
sebagai instrumen keuangan (sekuritas) jangka panjang yang bias
diperjualbelikan, baik dalam bentuk hutang maupun modal sendiri, baik yang
diterbitkan pemerintah, publik authorities, maupun perusahaan swasta. Dengan

demikian pasar modal merupakan konsep yang lebih sempit dari pasar keuangan
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(financial market). Pasar modal memiliki dua fungsi, yaitu fungsi ekonomi dan
fungsi keuangan. Dalam melaksanakan fungsi ekonomi, pasar modal memiliki
fungsi sebagai fasilitas untuk memindahkan dana dari pihak yang kelebihan dana
(surplus) kepada pihak yang membutuhkan dana (defisit). Sedangkan dalam
fungsi keuangan, pasar modal memiliki peran sebagai penyedia dana bagi pihak
yang membutuhkan dana.

Pasar modal ditelaah sebagai tempat jual beli beragam komponen yang
merupakan instrument-instrumen keuangan beragam entitas yang terdaftar secara
resmi pada pasar modal tersebut dimana realisasi atas transaksi yang terjadi
diawasi langsung oleh pihak otoritas jasa keuangan (OJK). Pasar modal menjadi
tempat penting dimana beragam pemilik modal atau investor akan melakukan
transaksi terhadap beragam saham entitas yang tersedia di pasar modal dari
berbagai sektor usaha. Adanya pasar modal ini memberikan kesempatan bagi
entitas untuk memperoleh tambahan nilai modal guna menjaga operasional usaha
dan kepentingan usaha jangka panjang. Pasar modal menyederhanakan tata cara
pemindahan modal dana yang dimiliki investor untuk berinvestasi ke dalam
entitas usaha yang menjadi preferensinya. Pasar modal memberi kesempatan bagi
pihak investor dan entitas melakukan kerja sama produktif guna menghasilkan
nilai keuntungan yang berasal dari perputaran dana operasional (dividend gain)
maupun keuntungan atas jual beli saham entitas secara berkelanjutan (capital
gain). Baik dividend gain maupun capital gain masing-masing merupakan

instrumen penting pasar modal yang menjadi daya tarik investor untuk melakukan
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investasi dana produktif terhadap entitas-entitas pada indeks-indeks yang tersedia
di pasar saham/pasar modal.
2.1.3 Saham

Saham ditelaaah menjadi suatu surat berharga dimana di dalam surat ini
menunjukan nilai prosentase kepemilikan yang dimiliki seorang investor (pemilik
modal). Jumlah proporsional atas saham ini dideterminasi pada seberapa tinggi
kuantitas proporsi saham yang dibeli atau dimiliki oleh investor. Semakin tinggi
jumlah dana yang ditanamkan investor maka proporsional atas surat saham
menjadi semakin banyak. Demikian pula sebagaimana sebaliknya. Dalam
kesatuan entitas, seorang pemodal yang memiliki proporsi saham paling tinggi
akan mendominasi keputusan manajerial yang akan direalisasikan pihak entitas
dalam kurun waktu yang ditentukan. Sementara pemodal dengan saham minoritas
cenderung memberikan saran terhadap implikasi manajerial entitas yang
dilakukan dan tidak bisa mendominasi operasional entitas sebagaimana yang

dilakukan pihak pemodal mayoritas.
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2.2  Variabel-Variabel Penelitian
2.2.1 Harga Saham

Harga saham merupakan kesatuan harga yang ditawarkan pihak penjual
saham di pasar modal (pihak entitas) untuk setiap lembar saham yang mewakili
jumlah prosesntase nilai modal yang akan dimiliki. Jumlah saham yang dijual di
pasar modal pada setiap entitas masing-masing sangat terdiversifikasi. Harga
saham yang ditawarkan di pasar modal memilki tiga komponen penyusun antara
lain harga tertinggi penawaran saham (highest price), harga terenedah penawaran
(lowest price) dan harga penutupan atau lebih familiar dengan nama closing price.
Highest price menjadi parameter mengenai berapa nilai tertinggi yang ditawarkan
pihak pemodal (investor) terhadap suatu saham entitas tertentu. Lowest price
ditelaah sebagai parameter mengenai nilai penawaran terendah pemodal terhadap
harga saham entitas tertentu yang ditawarkan. Sementara closing price tertelaah
sebagai nilai penawaran akhir atas lembar saham entitas pada hari transaksi
tersebut. Tentu nilai harga saham di pasar modal akan senantiasa fluktuasi
mengikuti tren pasar dan kecenderungan investor dalam menanamkan dana
investasinya. Masing-masing lebar saham yang beredar di pasar saham masing-
masing memiliki nilai indikasi yang terklasifikasi menjadi nilai nominal, nilai
dasar serta nilai pasar. Nilai nominal merupakan nilai yang tercantum pada lembar
saham guna menunjukan harga per lembar saham. Nilai dasar merupakan nilai
penawaran pertama serta akan selalu berfluktuasi mengikuti permintaan dan
penawaran pemodal serta nilai pasar atau market price yang menjadi indikasi atas

seberapa tinggi nilai saham di akhir hari transaksi pasar modal.
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2.2.2 Likuiditas

Likuiditas ditelaah secara singkat sebagai kapabilitas entitas dalam
memenuhi beragam niilai kewajiban operasional yang memang harus dipenuhi
pada jangka waktu yang relati pendek.(Surya et al, 2017). Proporsi nilai likuiditas
yang tinggi menjadi indikasi penting bahwa kapabilitas entitas dalam menjaga
stabilitas beragam kewajiban jangka pendeknya tinggi. Likuditas yang tinggi akan
memudahkan pemenuhan dana operasional pada periode kerja sehingga nilai
profitabilitas yang diperoleh menjadi semakin terjaga. Nilai likuditas terkalkulasi
melalui rumus yang menunjukan penghitungan antara perbandingan nilai aktiva
lancer terhadap hutang lancar yang dimiliki entitas (Ariska et al, 2020). Melalui
kalkulasi nilai likuditas entitas mampu mengetahui seberapa tinggi nilai idle fund
serta realisasi pembiayaan operasional yang telah dilakukan pihak entitas dalam
menjalankan usahanya (Muhammad & Rahim, 2015). Nilai likuiditas pada suatu
entitas harus dijaga kestabilannya dimana nilai tersebut tidak boleh terlalu tinggi
maupun terlalu sedikit karena apabila nilai terlalu tinggi menjadi parameter bahwa
nilai dana inproduktif yang dimiliki tinggi sehingga perlu dilakukan pengurangan
guna menambah peluang menaikan nilai profit entitas. Kalkulasi dari nilai
likuiditas dijabarkan pada persamaan rumus sebagaimana demikian:

1. Current Ratio (Rasio Lancar)

Aktiva Lancar

"~ Hutang Lancar
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2. Quick Ratio (Rasio Cepat)

_ (Aktiva Lancar — Persediaan)

QR =

Hutang Lancar
3. Cash Ratio (Rasio Kas)

_ Kas + Surat Berharga

Hutang Lancar

2.2.3 Profitabilitas

Profitabilitas merupakan konsep penting untuk menganalisa seberapa
tinggi kemampuan entitas dalam menghasilkan nilai profit pada jumlah yang
tinggi dan mampu disesuaikan dengan target yang diinginkan entitas.
Profitabilitas adalah acuan penting terkait kapabilitas jajaran manajerial dalam
melakukan kegiatan manajemen dan pengelolaan moneter usaha guna keperluan
perolehan pendapatan dalam jumlah yang memuaskan. Profitabilitas yang
konsisten, tinggi dan mengarah pada fluktuasi naik pada setiap periode tahun
merupakan indikator kuat atas tingkat efisiensi dan kapabilitas manajemen yang
tinggi oleh jajaran manajerial entitas (Wulandari & Badjra, 2019). Entitas yang
mampu mencatatkan nilai profitabilitas yang tinggi akan memudahkan entitas
tersebut memperoleh nilai pendapatan yang stabil dan menjadi lebih menarik bagi
investor untuk melakukan kegiatan penanaman modal sehingga penambahan nilai
modal usaha dapat diperoleh denngan lebih maksimal melalui penjualan saham.
Entitas dengan nilai profitabilitas yang memuaskan cenderung lebih sering
melakukan pembagian dividen sehingga investor dan penanam modal baru
menjadi lebih pasti untuk melakukan investasi pada entitas tersebut. Analisa

kalkulasi dari nilai profitabilitas di dalam riset ini menggunakan penghitungan
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nilai return on asset atau rasio pengemballian dengan berdasarkan nilai asset yang
dimiliki.
1. Return On Assets (ROA)

Return on asset merupakan nilai rasio perbandingan paling umum yang
digunakan entitas dalam mengukur seberapa tinggi nilai perolehan pendapatan
yang dimiliki dimana jumlah tersebut dibandingkan dengan total asset milik
entitas (Wulandari dan Badjra, 2019). Kalkulasi ROA dijabarkan pada persamaan

rumus sebagaimana demikian:

Laba bersih setelah bunga dan pajak

ROA =
Total aset

2.2.4 Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaaan ditelaah sebagai nilai kalkulasi atas suatu perusahaan
didasarakan pada nilai asset, kuantitas modal, kuantitas penjualan produk serta
nilai pangsa pasar yang dikuasai. Entitass yang memiliki ukuran tinggi cenderung
lebih banyak memiliki nilai modal dan mempunyai pangsa pasar yang luas dimana
hal tersebut memudahkan entitas melakukan beragam investasi dana produktif
dengan lebih mudah dibandingkan dengan entitas yang memiliki nilai kalkulasi
ukuran lebih kecil. Entitas dengan ukuran yang besar lebih menarik untuk
diberikan tambahan modal oleh investor karena entitas tersebut memiliki
kapabilitas moneter yang kuat dan akan lebih mudah merealisasikan
pengembangan usaha guna meraih nilai profit keuntungan yang lebih besar (Arifin
& Agustami, 2016). Kalkulasi nilai ukuran perusahaan atau entitas dijabarkan
pada persamaan sebagaimana demikian:

Ukuran perusahaan = Ln (Total Aset)
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Berpedoman pada kalkulasi tersebut, teridentifikasi bahwa kalkullasi nilai
ukuran perusahaan pada riset ini difokuskan pada nilai asset yang dimiliki
sehingga nilai asset yang tinggi mengindikasikan bahwa entitas tersebut
merupakan entitas kuat dengan ukuran yang jauh lebih besar.

2.2.5 Suku Bunga

Suku bunga ditelaah sebagai nilai tambahan yang harus dibayar entitas
terhadap pihak ketiga selaku pemberi pinjaman dana. Suku bunga juga dimaknai
secara sederhana sebagai biaya modal yang harus dikeluarkan entitas sebagai
konsekuensi dari penggunaan modal hutang (Arifin & Agustami, 2016). Suku
bunga yang tinggi mengharuskan entitas untuk menaikan nilai produktifitas dan
harga saham entitas dengan tujuan menutup biaya modal tersebut beserta
perolehan laba. Tingkat suku bunga yang tidak stabil dan mengarah pada fluktuasi
naik akan berdampak terhadap penarikan nilai modal investor karena pembayaran
bunga yang terlalu tinggi menurunkan minat investor menanam modal di sektor
usaha manufaktur dan melakukan investasi di sektor pengelolaan moneter seperti

perbankan konvensional.

2.3  Penelitian Terdahulu

Berikut konklusi analisa riset yang direalisasikan oleh periset sebelumnya:
2.3.1 Penelitian tentang pengaruh likuiditas terhadap harga saham

Konklusi analisa riset Muhammad & Rahim (2015); Amirudin &
Andriana, (2016), Harnanto et al ( 2019) menjabarkan aspek likuiditas

mempengaruhi nilai harga saham. Terdiversifikasi dengan konklusi analisa riset
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Arifin & Agustami, (2016) serta Octaviani & Komalasarai (2017) dengan

penjabaran bahwa likuiditas tidak berpengaruh pada harga saham.

Harga Saham

Tabel 2.1
Likuiditas Terhadap Harga Saham
Peneliti dan Fariabel Metode . .
Ne " Tahun Penelitian Penelitian 1125 Penclitian
Muhammad & -WVariabel Metode Likuiditas
Fahim Independen : Analisis : berpengaruh
Tahun Likuiditas (X1} Analisis terhadap harga
1  Penelitian : Profitabilitas (3{2) Linier saham
2015 -Wariabel Berganda
Dependen :
Harga Saham
Amimdin & -Variabel Metode Likuiditas
Andriana Independen : Amnalisis - berpengarih
Tahun Likuiditas (X1) Amnalisis terhadap harga
2 Penelitian : Wilai Tukar (X2}  Linder saham
2016 -Wariabel Berganda
Dependen :
Harga Saham
Arifin & -Wariabel Metode Likuiditas tidak
Agustami Independen - Amnalisis - berpengarh
Tahun Likuiditas (X1) Amnalisis terhadap harga
Penelitian : Solvabilitas (X2)  Linider sahatn
2016 Profitabilitas ({3) DBerganda
3 Rasio Pasar (2{4)
Uluran
Pemsahazn (3)
-Variabel
Dependen :
Harga Saham
Octaviani & -Wariabel Metode Likuiditas tidak
Eomalasari Independen : Amnalisis - berpengarh
Tahun Likuiditas (1) Metode terhadap harga
4 Penelitian : Profitabilitas (X2} Regresi zahatm
2017 Solvabilitas (X3} DBerganda
-Variabel
Diependen :
Harga Saham
AP Wiiavanti -Wariabel Mhetode Likuiditas
Peneliti dan Variabel Metode . .
NO " Tahun Penelitian Penelitian  1.aoi Penelitian
Ukuran
- Perusahaan (X4)
-Variabel
Dependen -
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2.3.2 Penelitian tentang pengaruh profitabilitas terhadap harga saham

Konklusi analisa riset Muhammad & Rahim (2015); Arifin & Agustami,
(2016); Octaviani & Komalasarai, (2017); Putranto & Darmawan (2018) dan
Harnanto et al (2019) menjabarkan peningkatan nilai profitabilitas berperan dalam
menaikan nilai penawaran harga saham di pasar modal. Terdiversifikasi dengan
konklusi analisa riset Wehantouw et al (2017) yang menjabarkan peningkatan
maupun penurunan nilai profitabilitas tidak berperan secara signifikan pada
fluktuasi nilai harga saham entitas di pasar modal.

Tabel 2. 2

Profitabilitas Terhadap Harga Saham

No Peneliti dan Variabel Metode Hasil Penelitian
Tahun Penelitian Penelitian
1  Muhammad & -Variabel Metode Profitabilitas
Rahim Independen: Analisis: berpengaruh
Tahun Likuiditas (X1)  Analisis terhadap harga
Penelitian: Profitabilitas Linier saham
2015 (X2) Berganda
-Variabel
Dependen:
Harga Saham
2 Arifin & -Variabel Metode Profitabilitas
Agustami Independen: Analisis: berpengaruh
Tahun Likuiditas (X1)  Analisis terhadap harga
Penelitian: Solvabilitas (X2) Linier saham
2016 Profitabilitas Berganda
(X3)

Rasio Pasar (X4)
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Peneliti dan Variabel Metode . -
Ho Tahun Penelitian Penelitiaon 1o Lenelitian
Ukuran
Peruzahaan (73
-Wariabel
Dependen:
Harza Saham
3 Octaviam & -Wariabel Metode Profitabilitas
Komalasarai Independen: Analizis: berpengzarh
Tahun Likwiditas (3{1) Metode terhadap harga
Penelitian: Profitabilitas Begresi zaham
2017 (32 Berganda
Solvabilitas (3{3)
-Wariabel
Dependen:
Harza Saham
4 Pongkomng, -Wariabel Metods Profitabilitas tidalk
Tommy, & Independen: Analizis: berpenzaruh
Tulung Profitabilitas Analizis terhadap harga
Tahun 31 Fegresi zaham
Penelitian: Strukiur Linier
2018 Kepemililkan Berganda
x2)
-Variabel
Dependen:
Harga Saham
5 Putranto & -Wariabel Metode Profitabilitas
Darmawan Independen: Analizis: berpenzaruh
Tahun Ukuran Fegresi terhadap harga
Penelitian: Peruzahaan (K1) Limter zaham
2018 Rasio Berganda
Profitabality (32
Fasio Leverage
(33)
Nilai Pasar (X4)
-Wariabel
Dependen:
Harga Saham
& AP, Wiavanti -Varabel Metode Profitabilitas
& Mdasitoh Independen: Analizis: berpengzarh
Tahun Likwiditas (3{1) Analisis terhadap harga
Penelitian: Profitabilitas Linier zaham
20149 (32 Berganda
Solvabilitas (33)
Ukuran

Perusahaan (254
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Peneliti dan YWarnabel Metode . "
No Tahun Penelitian Penelitian oo enelitian
-Wariabel
Dependen}
Harga Saham

2.3.3 Penelitian tentang pengaruh ukuran perusahaan terhadap harga

saham

Konklusi analisa riset Arifin & Agustami (2016); Shafira & Retnani

(2017) serta Putranto & Darmawan (2018) menjelaskan fluktuasi naik atas nilai

ukuran perusahaan berdampak terhadap meningkatnya nilai harga saham di pasar

modal. Terdiversifikasi dengan konklusi analisa riset Harnanto et al (2019)

dengan hasil bahwa penurunan maupun peningkatan nilai ukuran perusahaan tidak

berdampak secara signifikan pada fluktuasi dari nilai harga saham.

Tabel 2. 3
Ukuran Perusahaan Terhadap Harga Saham
Peneliti dan Variabel Metode ! .
No  Tahus Penclitian Penelitign o0 L cneitian
1  Arfin & -Variabel Metode Ulcuran Peruzahaan

Agustanm Independen: Analisis: berpengaruh terhadzap
Tahun Likuiditas (X1) Analisis harga zaham
Penelitian: Solvabilitas (X2) Linter
2016 Profitabilitas (X3) Berganda

Easio Pazar (X4)

Uluran

Peruzahaan (X5)

- Variabel

Dependen:

Harga Saham

2  Bico Wyaya -Variabel Metode Ukuran  Perusahaan

Tahun Independen: Analisis: berpengaruh terhadap
Penelitian: Easio Leverage Regres: harga saham
2017 (X1) Linier

Easio  Altivitas Berganda

(X2)

Ukuran

Perusghaan (33)
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Peneliti dan Variabel Metode . .
Mo Tahun Penelitian Penelitian o - onertian
- Variabel
Dependen:
Harga Saham
3 Bhafira & -Variabel hietode Ukuran  Perusahazn
Fetnani Independen: Analisis: berpengaruh terhadzp
Tahun Kinerja Kevangan FRegresi harga saham
Penelitian: (X1 Linier
2017 Kehijakan Berganda
Deviden (X2)
Ukuran
Peruzahaan (X3)
- Variabel
Dependen:
Harga Saham
4 Putranto & -Vanabel hetode Ukuran  Perosahazn
Darmawan Independen: Analisis: berpengaruh terhadap
Tahun Ulkuran Fegresi harga saham
Penelitian: Peruzahaan (1)  Linier
2018 Rasio Profitability Berganda
x2)
Basio  Leverage
(X3)
Milai Pasar (54)
- Variabel
Dependen:
Harga Saham
5 AP & -Variabel hietode Uluran  Perusahazn
Wijayant Independen: Analisis: tidak berpengaruh
Tahun Likuiditas (1) Analisis terhadap harga saham
Penelitian: Profitabilitas (X2} Linier
2019 Solvabilitas (X3)  Berganda
Ukuran
Peruzahaan ({4)
- Variabel
Dependen:

Harga Saham
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2.3.4 Penelitian tentang pengaruh suku bunga terhadap harga saham
Konklusi analisa riset Patar et al (2014) mengkonklusikan nilai fluktuasi
suku bunga tidak memberikan dampak secara signifikan pada penurunan maupun
kenaikan atas nilai harga saham entitas di pasar modal. Sementara konklusi riset
lain oleh Andriyani & Armereo (2016) memperoleh hasil sebaliknya dimana

fluktuasi suku bunga berdampak positif pada fluktuasi harga saham entitas di

pasar modal.
Tabel 2. 4
Suku Bunga Terhadap Harga Saham
No Peneliti dan Variabel Penelitian Metqc?e Hasil Penelitian
Tahun FPenelitian
1 Patar, -Variabel Independen:  Metode Suku Bunga tidak
Darminto & ROA (X1), DEE. (X2), Analisis: berpengaruh
Saifi PBV (X3), Kurs (X4), Analisis terhadap harga
Tahun Inflazi  (X5). Sulw Linier zaham
Penelitian:  Bunga (X&) Berganda
2014 -Variabel Dependen:
Harga Saham
2 Andriyani -Variabel Independen:  Metode Suku Bunga
dan Sukns Buaga (X1), Analisis: berpengamuh
Armereo Inflasi (X2), Niai Analisis terhadap harga
Tahun Buku (X3) Linier saham

Penelitian:  -Variabel Dependen: Berganda
2014 Harza Saham
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2.4  Kerangka Pemikiran Teoritis dan Pengembangan Hipotesis
2.4.1 Kerangka pemikiran Teoritis

Berpedoman pada penjabaran lengkap mengenai aspek eksogen dan
endogen riset yang dikaji maka didapatkan konklusi dugaan bahwa nilai harga
saham entitas dapat mengalami peningkatan secara konsisten dan signifikan
apabila pihak manajerial entitas mempertahankan, meningkatkan serta
menstabilkan nilai likuditas, profitabilitas, ukuran perusahaan dan tingkat suku
bunga pinjaman. Maka dari itu kerangka studi teoritis yang ditetapkan pada riset

ini adalah sebagaimana demikian:

[ Likuiditas (X1)
[

Profitabilitas (X2) Harga Saham

(Y)

[ Ukuran Perusahaan (X3)

[ Suku Bunga (X4)

Gambar 2. 1
Kerangka Pemikiran
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2.4.2 Pengembangan Hipotesis

Berpedoman pada kerangka pemikiran teoritis yang ditetapkan di dalam
riset ini maka didapatkan beberapa rumusan hipotesa ilmiah sebagaimana
demikian:
1) Pengaruh Likuiditas terhadap Harga Saham

Nilai likuiditas memperlihatkan kapabilitas entitas dalam mengelola
keuangan untuk kepentingan pembayaran kewajiban jangka pendek. Nilai
likuiditas yang tinggi memudahkan entitas untuk memnuhi beragam kepentingan
jangka pendeknya sehingga nilai profitabilitas entitas dapat terus ditingkatkan
karena operasional usaha berjalan dengan baik. Adanya nilai likuiditas yang tinggi
memudahkan pihak entitas untuk memutarkan nilai modal dengan lebih baik.
Entitas yang memiliki kemampuan kuat dalam memenuhi kebutuhan pendanaan
jangka pendek memberikan indikasi pada para investor bahwa entitas tersebut
memiliki pendanaan yang lebih dari cukup untuk menghasilkan nilai profit
sehingga entitas tidak akan mengalami kesulitan dana untuk menunjang kegiatan
operasionalnya dimana hal ini kemudian berdampak pada peningkatan jumlah
investor yang tertarik untuk menanamkan modalnya.

Hal tersebut kemudian berdampak pada peningkatan nilai harga saham entitas
terkait di pasar modal. Konklusi analisa risst Muhammad & Rahim (2015);
Amirudin & Andriana, (2016), Harnanto et al ( 2019) menjabarkan aspek
likuiditas mempengaruhi nilai harga saham. Berpedoman pada penjabaran serta
konklusi riset terdahulu tersebut maka dugaan ilmiah awal yang diajukan adalah:

H1: Likuiditas berpengaruh negatif terhadap harga saham
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2) Pengaruh Profitabilitas tehadap Harga Saham

Profitabilitas memegang peranan krusial dalam menciptakan nilai serta
kepercayaan investor pada entitas dimana dirinya akan menanamkan nilai modal.
Profitabilitas entitas yang tinggi menjadi parameter awal bahwa penerapan konsep
manajerial dan pengelolaan dana yang dilakukan pihak entitas dilakukan dengan
optimal dan hati-hati sehingga nilai profit yang dihasilkan menjadi cukup banyak.
Profitabilitas yang tinggi akan memberikan tanda bagi para investor bahwa entitas
tersebut merupakan entitas yang mempunyai kinerja baik sehingga mampu
menarik minat lebih banyak investor untuk melakukan realisasi penanaman
modal. Hal ini kemudian berdampak terhadap peningkatan nilai harga saham
entitas yang ditawarkan melalui pasar modal. Dengan demikian kenaikan nilai
profitabilitas entitas akan menaikan nilai saham entitas secara lebih signifikan.

Konklusi analisa riset Muhammad & Rahim (2015); Arifin & Agustami,
(2016); Octaviani & Komalasarai, (2017); Putranto & Darmawan (2018) dan
Harnanto et al (2019) menjabarkan peningkatan nilai profitabilitas berperan dalam
menaikan nilai penawaran harga saham di pasar modal. Berpedoman pada
penjabaran serta konklusi riset terdahulu tersebut maka dugaan ilmiah kedua yang
diajukan adalah:

H2: Profitabilitas berpengaruh positif terhadap harga saham
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3) Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Harga Saham

Ukuran perusahaan menjadi aspek penting entitas dalam menjaga
ketersediaan dana dan nilai asset yang dimiliki. Semakin tinggi nilai asset maka
akan berdampak terhadap semakin mudahnya entitas menjaga ketersediaan dana
yang dimiliki untuk kepentingan investasi produktif pada periode-periode kerja
yang berkelanjutan. Ukuran perusahaan yang besar terindikasi dari nilai asset
entitas yang tinggi. Nilai asset yang tinggi menjadi parameter bahwa entitas
tersebut terklasifikasi sebagai entitas yang kaya sehingga lebih mudah melakukan
investasi guna memperoleh nilai profit yang terus berkembang. Nilai ukuran
perusahaan yang tinggi ini kemudian mendorong para investor untuk membeli
saham yang ditawarkan entitas terkait dimana hal ini secara signifikan mendorong
kenaikan nilai harga saham entitas di pasar modal. Investor tentu menyukai entitas
yang memiliki nilai ukuran yang besar karena akan memudahkan mereka meraih
jumlah profit deviden tinggi maupun nilai capital gain yang memuaskan.

Konklusi analisa riset Arifin & Agustami (2016); Shafira & Retnani (2017)
serta Putranto & Darmawan (2018) menjelaskan fluktuasi naik atas nilai ukuran
perusahaan berdampak terhadap meningkatnya nilai harga saham di pasar modal.
Berpedoman pada penjabaran serta konklusi riset terdahulu tersebut maka dugaan
ilmiah ketiga yang diajukan adalah:

H3: Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap harga saham
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4) Pengaruh Suku Bunga terhadap Harga Saham

Suku bunga ditelaah sebagai biaya pembiayaaan modal yang berasal dari
pihak ketiga dimana semakin tinggi nilai pembiayaan utang maka nilai bunga
yang dibayarkan juga akan semakin banyak. Tingkat suku bunga memiliki
peranan dalam mendorong serta mengurangi nilai investasi yang diberikan para
pemodal khusunya pemodal entitas-entitas manufaktur dimana sebagian besar
modalnya merupakan hasil pinjaman dari pihak ketiga. Semakin tinggi nilai suku
bunga maka mengharuskan investor serta jajaran manajerial untuk bekerja dengan
lebih keras dalam rangka menutup biaya bunga serta menghasilkan profit
sebagaimana yang ditargetkan pihak entitas. Adanya kenaikan nilai suku bunga
berdampak pada kenaikan nilai harga saham dikarenakan entitas memerlukan
tambahan modal yang mampu menutup biaya bunga serta tetap memberikan nilai
keuntungan dari hasil jual beli saham atau capital gain.

Konklusi riset oleh Andriyani & Armereo (2016) memperoleh hasil
sebaliknya dimana fluktuasi suku bunga berdampak positif pada fluktuasi harga
saham entitas di pasar modal. Berpedoman pada penjabaran serta konklusi riset
terdahulu tersebut maka dugaan ilmiah keempat yang diajukan adalah:

H4: Suku bunga berpengaruh positif terhadap harga saham
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METODE PENELITIAN

3.1  Jenis Penelitian

Riset ini terklasifikasi sebagai jenis riset eksplanatori dimana realisasi riset
ini ditujukan untuk melakukan analisa terkait hubungan korelasi antara aspek
eksogen terhadap aspek endogen riset. Aspek eksogen riset mencakup likuiditas,
profitabilitas, ukuran entitas dan tingkat suku bunga sementara aspek endogen

riset adalah harga saham entitas.

3.2  Populasi dan Sampel
3.2.1 Populasi

Populasi ditelaah sebagai kesatuan atas kuantitas objek riset yang
dianalisa. Populasi pada riset ini adalah keseluruhan entitas yang terdaftar pada
pasar saham Indonesia dimana entitas tersebut terklasifikasi ke dalam indeks LQ-
45. Entitas pada indeks ini dipilih karena entitas LQ-45 ini merupakan entitas
yang cukup aktif dalam melakukan kegiatan jual beli saham entitas dalam periode
kerja (Wulandari & Badjra, 2019).
3.2.2 Sampel

Sampel ditelaah sebagai sebagian kuantitas populasi yang dianalisa
sebagai perwakilan dari populasi. Sampel dalam riset ini adalah sebagain entitas
pada indeks LQ-45 yang diambil dengan menggunakan pertimbangan purposive

sampling pada kriteria sebagaimana demikian:

32
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1.) Entitas mampu menyediakan data laporan keuangan selama periode
riset (2017-2019).

2.) Entitas menerbitkan data laporan moneter dengan lengkap dan
menggunakan nilai satuan rupiah.

3.) Entitas terbukti mempunyai nilai kesehatan finansial yang baik selama
periode riset.

4.) Entitas merupakan produsen manufaktur dan hiburan serta bukan

bergerak di sektor perbankan maupun pengelolaan keuangan.

3.3  Sumber dan Jenis Data

Data yang dipakai pada riset ini merupakan data sekunder dimana data
tersebut didapatkan dari hasil analisa laporan keuangan entitas terpilih yang
terdokumentasi secara resmi untuk kemudian data tersebut dikelola secara statistik

guna menghasilkan konklusi yang kongkrit.

34 Metode Pengumpulan Data

Tata cara atau metode pengumpulan data riset, memakai metode studi
dokumentasi dimana data diperoleh periset melalui pembelajaran dokumentasi
pada laporan moneter entitas terkait untuk kemudian diambil data yang terkorelasi

dengan variabel yang dianalisa
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3.5  Variabel, Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel
3.5.1 Variabel Penelitian
1. Variabel Dependen (Y)

Variabel dependen atau aspek endogen ditelaah sebagai variabel riset yang
nilainya dideterminasi oleh variabel eksogen. Aspek endogen pada riset ini
adalah harga saham entitas.

2. Variabel Independen (X)

Variabel independen atau aspek eksogen ditelaah sebagai variabel riset
yang mendeterminasi nilai dari variabel endogen. Aspek eksogen pada riset
ini mencakup likuiditas, profitabilitas, ukuran perusahaan dan tingkat suku
bunga.

3.5.2 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel
1) Variabel dependen
a. Harga saham

Harga saham merupakan kesatuan harga yang ditawarkan pihak penjual
saham di pasar modal (pihak entitas) untuk setiap lembar saham yang mewakili
jumlah prosesntase nilai modal yang akan dimiliki. Jumlah saham yang dijual di
pasar modal pada setiap entitas masing-masing sangat terdiversifikasi. Harga
saham yang ditawarkan di pasar modal memilki tiga komponen penyusun antara
lain harga tertinggi penawaran saham (highest price), harga terenedah penawaran
(lowest price) dan harga penutupan atau lebih familiar dengan nama closing price.
Highest price menjadi parameter mengenai berapa nilai tertinggi yang ditawarkan

pihak pemodal (investor) terhadap suatu saham entitas tertentu. Lowest price
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ditelaah sebagai parameter mengenai nilai penawaran terendah pemodal terhadap
harga saham entitas tertentu yang ditawarkan dimana nilai harga ini menjadi
indikator harga saham (Shafira & Retnani, 2017).
2) Variabel independen
a. Likuiditas
Likuiditas ditelaah secara singkat sebagai kapabilitas entitas dalam
memenuhi beragam niilai kewajiban operasional yang memang harus
dipenuhi pada jangka waktu yang relati pendek.(Surya et al, 2017). Proporsi
nilai likuiditas yang tinggi menjadi indikasi penting bahwa kapabilitas entitas
dalam menjaga stabilitas beragam kewajiban jangka pendeknya tinggi.
Likuditas yang tinggi akan memudahkan pemenuhan dana operasional pada
periode kerja sehingga nilai profitabilitas yang diperoleh menjadi semakin
terjaga. Nilai likuditas terkalkulasi melalui rumus yang menunjukan
penghitungan antara perbandingan nilai aktiva lancer terhadap hutang lancar
yang dimiliki entitas (Ariska et al, 2020). Kalkulasi dari nilai likuiditas

dijabarkan pada persamaan rumus current ratio sebagaimana demikian:

Aktiva Lancar

CR =
Hutang Lancar

Nilai likuditas terkalkulasi melalui rumus yang menunjukan
penghitungan antara perbandingan nilai aktiva lancer terhadap hutang lancar
yang dimiliki entitas (Ariska et al, 2020). Melalui kalkulasi nilai likuditas
entitas mampu mengetahui seberapa tinggi nilai idle fund serta realisasi
pembiayaan operasional yang telah dilakukan pihak entitas dalam

menjalankan usahanya (Muhammad & Rahim, 2015).
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b. Profitabilitas

Profitabilitas merupakan konsep penting untuk menganalisa seberapa
tinggi kemampuan entitas dalam menghasilkan nilai profit pada jumlah yang
tinggi dan mampu disesuaikan dengan target yang diinginkan entitas.
Profitabilitas adalah acuan penting terkait kapabilitas jajaran manajerial
dalam melakukan kegiatan manajemen dan pengelolaan moneter usaha guna
keperluan perolehan pendapatan dalam jumlah yang memuaskan.
Profitabilitas yang konsisten, tinggi dan mengarah pada fluktuasi naik pada
setiap periode tahun merupakan indikator kuat atas tingkat efisiensi dan
kapabilitas manajemen yang tinggi oleh jajaran manajerial entitas (Wulandari
& Badjra, 2019).Dalam riset ini kalkulasi profitabilitas diukur menggunakan
nilai return on asset atau rasio pengemballian dengan berdasarkan nilai asset
yang dimiliki:

Laba bersih setelah bunga dan pajak
ROA =

Total aset

Sumber: (Octaviani & Komalasarai, 2017)

Entitas yang mampu mencatatkan nilai profitabilitas yang tinggi akan
memudahkan entitas tersebut memperoleh nilai pendapatan yang stabil dan
menjadi lebih menarik bagi investor untuk melakukan kegiatan penanaman
modal sehingga penambahan nilai modal usaha dapat diperoleh denngan lebih

maksimal melalui penjualan saham. Entitas dengan nilai profitabilitas yang
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memuaskan cenderung lebih sering melakukan pembagian dividen sehingga
investor dan penanam modal baru menjadi lebih pasti untuk melakukan
investasi pada entitas tersebut.

c. Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaaan ditelaah sebagai nilai kalkulasi atas suatu
perusahaan didasarakan pada nilai asset, kuantitas modal, kuantitas penjualan
produk serta nilai pangsa pasar yang dikuasai. Entitass yang memiliki ukuran
tinggi cenderung lebih banyak memiliki nilai modal dan mempunyai pangsa
pasar yang luas dimana hal tersebut memudahkan entitas melakukan beragam
investasi dana produktif dengan lebih mudah dibandingkan dengan entitas
yang memiliki nilai kalkulasi ukuran lebih kecil. Kalkulasi nilai ukuran
perusahaan atau entitas dijabarkan pada persamaan sebagaimana demikian:

Ukuran perusahaan = Ln (Total Aset)

Sumber: (Putranto & Darmawan, 2018)

Berpedoman pada kalkulasi tersebut, teridentifikasi bahwa kalkullasi
nilai ukuran perusahaan pada riset ini difokuskan pada nilai asset yang
dimiliki sehingga nilai asset yang tinggi mengindikasikan bahwa entitas
tersebut merupakan entitas kuat dengan ukuran yang jauh lebih besar.

d. Suku Bunga

Suku bunga ditelaah sebagai nilai tambahan yang harus dibayar entitas
terhadap pihak ketiga selaku pemberi pinjaman dana. Suku bunga juga
dimaknai secara sederhana sebagai biaya modal yang harus dikeluarkan

entitas sebagai konsekuensi dari penggunaan modal hutang (Arifin &
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Agustami, 2016). Suku bunga yang tinggi mengharuskan entitas untuk
menaikan nilai produktifitas dan harga saham entitas dengan tujuan menutup
biaya modal tersebut beserta perolehan laba. Tingkat suku bunga yang tidak
stabil dan mengarah pada fluktuasi naik akan berdampak terhadap penarikan
nilai modal investor karena pembayaran bunga yang terlalu tinggi
menurunkan minat investor menanam modal di sektor usaha manufaktur dan
melakukan investasi di sektor pengelolaan moneter seperti perbankan

konvensional.

3.6 Teknik Analisis Data
3.6.1 Analisis Statistik Deskriptif

Analisis statistik deskriptif ditelaah sebagai metode analisis nilai variabel
melalui kalkulasi nilai rata-rata, nilai terkecil, nilai tertinggi serta tingat standar
deviasi yang didapatkan melalui penghitungan tersebut.
3.6.2 Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik ditelaah sebagai pengujian nilai kualitas data yang
dipergunakan di dalam riset yang direalisasikan. Uji asumsi klasik merupakan
pengetesan dini sebelum periset melakukan uji lanjutan khususnya analisis regresi
sebagai pengujian utama data di dalam riset yang dilakukan.
3.6.2.1 Uji Normalitas
Uji normalitas atau tingkat normalisasi data ditelaah sebagai metode pengujian
data guna menganalisa posibilitas persebaran data kuantitatif yang tidak terealisasi

secara normal. Data kuantitatif akan menghasilkan nilai kalkulasi yang lebih baik
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apabila data tercacah dengan normal. Analisa kalkulasi normalitas data
menggunanakan pengetesan metode Andrey Kolmogorov — Nikolai Smirnov
dengan klasifikasi pengetesan nilai signifikansi terbukti diatas 5 % terkonklusi
bahwa data kuantitatif terkalkulasi normal. Apabila ternyata nilai signifikansi
terbukti kurang dari 5 % maka terkonklusi bahwa data tidak terkalkulasi normal.
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam suatu model regresi,
variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal atau tidak. Model
regresi yang baik adalah yang memiliki distribusi data normal atau mendekati
normal. Cara yang digunakan untuk melihat apakah data normal atau tidak adalah
dengan melakukan analisis statistik.
3.6.2.2 Uji Multikolinieritas

Analisa pengetesan multikolinieritas sebagaimana dijabarkan oleh
(Ghozali, 2014) ditelaah menjadi pengetesan untuk kepentingan identifikasi
posibilitas terjadinya hubungan relativitas antara aspek eksogen riset. Analisa
kalkulasi multikolinieritas aspek eksogen menggunakan metode parameter
koefisien faktor inflasi varian (VIF) dengan klasifikasi nilai VIF kurang dari 10
satuan maka aspek eksogen terbukti lolos pengujian ini. Sementara nilai VIF lebih
dari 10 satuan menjadi parameter bahwa aspek eksogen tidak lolos pengetesan ini.
3.6.2.3 Uji Autokorelasi

Analisa tes autokorelasi ditelaah sebagai analisa riset guna menganalisa
posibilitas atas adanya nilai korelasi gangguan pada periode riset yang

berkelanjutan. Analisa autokorelasi riset ini menggunakan parameter Durbin-
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Watson dimana nilai DW yang lebih dari dl dan kurang dari 4-du menjadi
parameter atas lolos tidaknya data riset dalam hal permasalahan autokorelasi.
3.6.2.4 Uji Heteroskedastisitas

Analisa heterokedastisitas data kuantitatif ditelaah sebagai analisa yang
digunakan guna mengetahui posibilitas adanya diversivikasi nilai varian setelah
direalisasikannya analisa data dalam beberapa periode berbeda. Analisa uji
heterokedastisitas pada riset ini dideterminasi melalui telaah scatterplot dimana
persebaran titik scatterplot yang teratur mengindikasikan data lolos uiji
heterokedastisitas.
3.6.3 Analisis Regresi Linier Berganda

Analisa regresi linear berganda ditelaah sebagai analisis data utama pada
riset dimana hasil analisis ini menjadi parameter besarnya nilai dan sifat pengaruh
antara aspek eksogen terhadap aspek endogen riset.

Model persamaan regresi linier berganda dalam riset ini dirumuskan

sebagai berikut:

Y= a+B1X1+|32X2 + BgX3 i I34X4+e

Keterangan:
y : Harga Saham
a : Konstanta

Bi-Bs  Koefisien Regresi

X3 : Likuiditas
X, . Profitabilitas
X3 : Ukuran Perusahaan

X4 : Suku Bunga
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E : Random eror
3.6.3.1 Uji Statistik F

Analisa uji statistik F atau goodness of fit ditujukan guna menganalisa
kapabilitas aspek endogen riset dalam memberikan pengaruh secara simultan pada
aspek endogen dengan klasifikasi apabila nilai signifikansi F terbukti melebihi 5
% maka aspek-aspek eksogen tidak mampu memberikan nilai pengaruh
determinasi simultan pada aspek endogen. Apaila nilai signifikansi F terbukti
kurang dari 5% maka aspek-aspek eksogen mampu memberikan nilai pengaruh
determinasi simultan pada aspek endogen.
3.6.3.2 Koefisien Determinasi (R?)

Analisa pengetesan determinan koefisien ditujukan untuk menganalisa
kapabilitas aspek-aspek eksogen riset dalam menentukan, memprediksi serta
mengukur nilai dari aspek endogen riset. Klasifikasi pengetesan determinasi
koefisien menggunakan parameter nilai R-Square dimana prosentase nilai R-
Square yang tinggi memperlihatkan kapabilitas aspek eksogen yang tinggi
sementara prosentase R-Square yang kecil memperlihatkan kapabilitas aspek
eksogen yang rendah pula.

3.6.4 Pengujian Hipotesis

Uji hipotesis ditelaah sebagai pengujian krusial dalam riset dimana pada
pengujian ini akan diketahui hipotesa atau dugaan ilmiah yang diajukan dalam
riset terbukti diterima secara ilmiah atau justru ditolak. Klasifikasi dari uji
hipotesis dideterminasi melalui besarnya nilai signifikansi uji hipotesis. Nilai

signifikansi uji hipotesis yang berada pada rentan nilai kurang dari 5 % menjadi
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parameter bahwa hipotesis dapat diterima sebagaimana yang diajukan pada
pembahasan sementara nilai signifikansi uji hipotesis yang berada pada rentan
nilai lebih dari 5 % menjadi parameter bahwa hipotesis ditolak secara kalkulasi

statistik ilmiah.



BAB IV

HASIL DAN PEMBAHASAN

4.1  Gambaran Umum Penelitian

Riset ini dimaksudkan untuk mengidentifikasi mengenai bagaimana
pengaruh likuiditas, profitabilitas, ukuran entitas dan suku bunga terhadap harga
saham entitas non perbankan yang terdaftar pada indeks saham LQ-45 dan
termasuk kedalam sampel entitas yang sesuai kriteria peneliti. Dari 45 entitas
yang terdaftar pada indeks entitas LQ-45 tahun 2017 pada 45 entitas yang
memenuhi syarat. Akan tetapi pada periode tahun 2018 terdapat 5 entitas yang
tidak menerbitkan nilai rasio keuangan likuiditas. Tahun 2019 terdapat 8 entitas
yang menghasilkan nilai ROA negatif sehingga tidak termasuk ke dalam sampel
penelitian.

Dari hasil observasi tersebut didapatkan jumlah sampel entitas terpilih
sebanyak 32 entitas (45-5-8= 32). Berpedoman pada hasil analisis sampel entitas
melalui metode purposive sampling, didapatkan jumlah sampel 32 entitas dengan
periode riset tahun 2017 hingga 2019 sehingga diperoleh data keseluruhan
sejumlah 96 data (32 x 3). Data nama entitas yang menjadi sampel riset dituliskan

pada tabel berikut:
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Data Sampel Perusahaan
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No  EKode Perusahaan  Nama Perusahaan Bidang Usaha

1. MNCN Media Nusantara Citra Tbk Hiburan

2. ADRO Adaro Energy Tbk Pertambangan

3.  AEKRA AKR Corporindo Thk Retail

4. ANTM Aneka Tambang Tbk Pertambangan

5. ASI Astra International Thk Kendaraan Bermotor

6. BEPT Barito Pacific Thk Industri Kimia

7. CPIN Charoen Pokphand Indonesia Thk Pakan Ternak

8. ERAA Erajaya Swasembada Tbk Retail

o GGEM Gudang Garam Tbk Produksi Rokok

10. HMSP HM. Sampoerna Tbk Produksi Rokok

11. ICEP Indofood CBEP Sukses Makmur Tbk  Produlksi Makanan

12. INDF Indofood Sukses Makmur Thk Produksi Makanan

13. INDY Indika Energy Thk Pertambangan

14. INEP Indah Kiat Pulp & Paper Thk Produksi Eertas

15. INTP Indocement Tunggal Prakarsa Thk Produksi Semen

16. ITMG Indo Tambangraya Megah Thk Pertambangan

17. IJPFA Japfa Comfeed Indonesia Tbk Produksi Makanan

18. KLBF Kalbe Farma Tbk Produksi Obat

19. LPFF Matahari Department Store Thk Retail

20. PGAS Pemusahaan Gas Negara Tbk Pertambangan

21. PTBA Bukit Asam Thk Pertambangan

22, SCMA Surya Citra Media Tbk Hiburan

23. SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbhk Produksi Semen

24, SRIL Sr1 Rejeki Isman Tk Tekstik

25, TEIM Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Thk Produksi Kertas

26. TLEM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Telekomunikasi dan
Thk Jaringan

27. TPIA Chandra Asri Petrochemical Thk Industri Kimia

28 UNTR United Tractors Tbk Alat Berat

20 UNVRE Unilever Indonesia Tbk Alat Kebersihan Diri

30. ISMR Jasa Marga Persero Thk Transportasi dan

Infrastruktur
31. WIEA Wijava Karva (Persero) Tok Kontraktor
32. WSKT Waskita Karva (Persero) Thk Eontraktor

Sumber: Data sekunder vang diolah, 2021 (Lampiran 1)

Berpedoman pada Tabel data sampel entitas diketahui jumlah entitas yang

bergerak di bidang hiburan sebanyak 2 entitas yaitu MNCN dan SCMA. Entitas

yang bergerak di bidang pertambangan sebanyak 6 entitas yaitu ADRO, ANTM,

INDY, ITMG, PGAS dan PTBA. Entitas usaha retail sebanyak 3 entitas yaitu
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AKRA, ERAA dan LPPF. Entitas bidang industri kendaraan bermotor sebanyak 1
entitas yaitu ASII. Entitas bidang industri kimia sebanyak 2 entitas yaitu BRPT
dan TPIA. Entitas yang bergerak di bidang industri pakan ternak sebanyak 1
entitas yaitu CPIN.

Entitas di bidang industri rokok sebanyak 2 entitas yaitu GGRM d an
HMSP. Entitas yang bergerak di bidang produksi makanan sebanyak 3 entitas
yaitu ICBP, INDF dan JPFA. Entitas produksi kertas sebanyak 2 entitas yaitu
INKP dan TKIM. Entitas produksi semen sebanyak 2 entitas yaitu INTP dan
SMGR. Entitas yang bergerak di bidang produksi obat-obatan sebanyak 1 entitas
yaitu KLBF. Entitas industri tekstil sebanyak 1 entitas yaitu SRIL.

Untuk entitas industri transportasi dan infrastruktur, alat berat, alat
kebersihan diri serta telekomunikasi jaringan masing-masing sebanyak 1 entitas
yaitu JSSMR, UNTR, UNVR dan TLKM. Sementara untuk entitas yang bergerak
di bidang kontraktor bangunan sebanyak 2 entitas yaitu WIKA dan WSKT.
Mengacu pada penjelasan-penjelasan tersebut maka diperoleh kesimpulan bahwa
sampel entitas dengan jumlah terbanyak merupakan entitas pertambangan. Ini
artinya mayoritas entitas yang bergerak di bidang pertambangan cenderung
memiliki nilai kinerja pelaporan keuangan yang lebih stabil sehingga mampu terus
bertahan di indeks LQ-45 dibandingkan dengan entitas lain yang bergerak pada

sektor usaha berbeda.
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4.2 Analisis Statistik Deskriptif Variabel
Konklusi analisis deskriptif riset mencakup likuiditas, profitabilitas,

ukuran entitas, suku bunga dan harga saham dituliskan pada tabel sebagai berikut:

Tabel 4.2
Hasil Analisis Statistik Deskriptif

Jumlah Nilai Nilai Nilai Standar

Sampel Minimal Maksimal Rata-Rata Deviasi
Likuiditas (Current 96 31.14 978.38  213.1336  131.94663
Ratio)
Profitabilitas (ROA) 96 45 46.66 9.0796 8.58578
Ukuran Perusahaan (Ln 96 15.43 19.67 17.5187 95144
Total Asset)
Tingkat Suku Bunga (BI 96 4.56 5.63 5.0973 43586
Rate)
Harga Saham (Closing 96 350.00 83800.00 9805.1562 16208.29925

Price Harga Saham) ; B ¢ ) . "
Sumber: Data sekunder yang diolah, 2021 (Lampiran 2)

Berpedoman pada Tabel hasil analisis statistik deskriptif variabel diketahui
nilai minimal atau nilai likuditas terkecil dari keseluruhan sampel yang diteliti
ialah senilai 31,14 %. Sementara untuk nilai likuiditas tertinggi ialah senilai
978,38 %. Nilai rata-rata likuiditas dari keseluruhan sampel entitas ialah 213, 13
% dengan standar deviasi 131,94. Hal ini berarti nilai likuditas rata-rata sampel
entitas tergolong cukup tinggi sehingga mampu menjadi indikasi bahwa nilai
cadangan modal yang mengendap dan tidak digunakan untuk kepentingan
produktif oleh entitas masih bernilai cukup banyak.

Nilai profitabilitas minimal atau nilai profitabilitas terkecil ialah 0,45 %
sementara untuk nilai profitabilitas tertinggi senilai 46,66 %. Nilai rata-rata
likuiditas dari keseluruhan sampel entitas ialah 9,07 % dengan standar deviasi

senilai 8,58. Hal ini berarti nilai rata-rata profitabilitas sampel entitas tergolong
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cukup baik karena dalam 3 tahun periode tetap mampu menghasilkan nilai profit
atau keuntungan secara konsisten.

Nilai ukuran entitas minimal atau nilai ukuran entitas terkecil dari
keseluruhan sampel yang diteliti ialah senilai 15,43. Sementara untuk nilai ukuran
entitas tertinggi ialah senilai 19,67. Untuk nilai rata-rata ukuran entitas ialah 17,51
dengan standar deviasi 0,95. Ini mengindikasikan bahwa keseluruhan sampel
entitas merupakan entitas yang tergolong besar (big size company) karena
memiliki nilai kekayaan bersih diatas Rp 10 milyar.

Nilai tingkat suku bunga terendah yang diindikasikan dari nilai suku bunga
pinjaman yang ditetapkan Bank Indonesia (Bl Rate) ialah senilai 4,56 %
sementara nilai suku bunga tertinggi ialah senilai 5,63 %. Untuk nilai suku bunga
rata-rata ialah senilai 5,09 dengan standar deviasi 0,43. Hal ini berarti nilai suku
bunga pinjaman yang ditetapkan pihak Bank Sentral yaitu Bank Indonesia masih
termasuk pada kategori layak dan tidak terlalu tinggi sehingga tidak memberikan
beban tambahan yang lebih tinggi kepada pihak entitas dimana masing-masing
sampel entitas memiliki nilai pinjaman dana modal yang berasal dari pihak ketiga.

Nilai harga saham terendah dari keseluruhan sampel senilai 350 rupiah per
lembar saham. Sementara nilai harga saham tertinggi dari keseluruhan sampel
senilai 83.800 rupiah per lembar saham. Untuk nilai rata-rata harga saham sampel
entitas senilai 9.805 rupiah per lembar saham. Hal ini berarti harga saham rata-
rata sampel entitas tergolong harga menengah karena per lembar saham memilki
nilai harga diatas 6.660rupiah dimana angka 6.660rupiah ini merupakan Kriteria

saham murah yang ditetapkan oleh IHSG (Indeks Harga Saham Gabungan).
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4.3  Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik yang digunakan pada riset ini mencakup uji normalitas,
multikolinieritas, autokorelasi dan heterokedastisitas. Untuk data-data kuantitatif
yang akan dianalisis dengan lebih lanjut peneliti menggunakan metode
transformasi logaritma natural (Ln) untuk memudahkan perataan data guna
menghasilkan nilai analisis yang lebih akurat.
4.3.1 Uji Normalitas

Konklusi uji normalitas data kuantitatif riset dituliskan pada tabel sebagai

berikut:
Tabel 4. 3
Hasil Uji Normalitas Kolmogorov-Smirnov
Unstandardized
Fesidual

N 96
Kolmogorov-Smirnov Z 967
Asymp. Sig. (2-tailed) 307

a. Test distribution 15 Normal.
b. Calculated from data

Sumber: Data sekunder vang diolah, 2021 (Lampiran 3)

Berpedoman pada Tabel hasil uji normalitas didapatkan nilai signifikansi
uji normalitas parametrik Kolmogorov-Smirnov yang terindikasi dari nilai Asymp
Sig. 2-tailed senilai 0,307 > 0,05 sehingga terkonklusi data-data kuantitatif yang

dianalisis pada riset ini terdistribusi atau tercacah normal.
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4.3.2 Uji Multikolinieritas

Konklusi uji multikolinieritas model regresi riset dituliskan pada tabel

berikut ini:
Tabel 4. 4
Hasil Uji Multikolinieritas
Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
1 (Constant)
Ln Likuiditas 897 1.115
Ln Profitabilitas 776 1.289
Ln Ukuran Perusahaan £12 1.232
Ln Tingkat Suku Bunga 877 1.140

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2021 (Lampiran 4)

Berpedoman pada Tabel hasil uji multikolinieritas didapatkan nilai
tolerance untuk masing-masing aspek eksogen > 0,10 serta nilai VIF atau
variance inflation factor tiap aspek eksogen < 10,00 sehingga terkonklusi model
regresi riset terbebas dari gejala multikolinieritas atau korelasi aspek eksogen.
4.3.3 Uji Autokorelasi

Konklusi uji autokorelasi model regresi riset dituliskan pada tabel berikut
(diketahui nilai dl=1,1769 dan du=1,7323):

Tabel 4.5
Hasil Uji Autokorelasi
Model Regresi Durbin-Watzon
Model 1 735
Sumber: Data sekunder yang diolah, 2021 (Lampiran 5)

Berpedoman pada Tabel hasil uji autokorelasi didapatkan nilai Durbin-
Watson senilai 0,735 dimana nilai 0,735 > 0 dan < dlI (1,1769) sehingga diperoleh
kesimpulan bahwa tidak terdapat gejala autokorelasi positif pada model regresi

riset.
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4.3.4 Uji Heterokedastisitas
Hasil uji heterokedastisitas model regresi riset dijelaskan melalui grafik

scatterplot sebagaimana demikian:

Scatterplot
Dependent Variable: Lh Harga Saham (Closing Price Harga Saham)
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Gambar 4.1

Grafik Hasil Uji Heterokedastisitas (Lampiran 6)

Berpedoman pada grafik hasil uji heterokedastisitas tersebut, diketahui
titik-titik data model regresi terlihat menyebar, tidak beraturan serta tidak
membentuk pola tertentu sehingga didapatkan konklusi tidak terjadi gejala
heterokedastisitas atau diversifikasi nilai varian residual di dalam model regresi

dimana hal ini berdampak terhadap hasil analisis data konsisten.
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4.4 Analisis Regresi Linear Berganda
Hasil analisis regresi linear berganda dari model riset yang digunakan pada

riset ini dituliskan pada tabel sebagai berikut:

Tabel 4. 6
Hasil Analisis Regresi Linear Berganda
Model Standardized Coefficients
Beta
1 (Constant)
Ln Likuwiditas (Current Eatio) =277
Ln Profitabilitas (FROA) 429
Ln Uluran Perusahaan (Ln Total Asset) 237
Ln Tingkat Suku Bunga (BI Rate) 124

Dependent Vanable: Ln Harga Saham
Sumber: Data sekunder yang diolah, 2021 (Lampiran 7)

Berpedoman pada Tabel hasil analisis regresi linear berganda didapatkan
hasil persamaan regresi berikut ini:

Y =-277 X1+ 0,429 X, + 0,237 X3 + 0,124 X4

Keterangan:

Y = Harga Saham

X1 = Likuiditas

X = Profitabilitas

X3 = Ukuran Perusahaan
X4 = Tingkat Suku Bunga

Penjelasan lebih lanjut mengenai hasil persamaan regresi:
1. Koefisien regresi terstandarisasi likuiditas senilai 0,277 dengan arah
negatif. Ini artinya sifat pengaruh yang diberikan likuiditas terhadap

harga saham adalah negatif sehingga semakin tinggi nilai likuiditas
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berdampak terhadap penurunan nilai harga saham. Penurunan nilai
likuiditas berdampak terhadap peningkatan nilai harga saham.
Koefisien regresi terstandarisasi variabel profitabilitas senilai 0,429
arah positif. Ini artinya sifat pengaruh yang diberikan profitabilitas
terhadap harga saham adalah positif sehingga semakin tinggi nilai
profitabilitas berdampak terhadap peningkatan nilai harga saham.
Semakin rendah nilai profitabilitas berdampak terhadap penurunan
nilai harga saham.

Koefisien regresi terstandarisasi ukuran perusahaan senilai 0,237
positif. Ini artinya sifat pengaruh yang diberikan ukuran perusahaan
pada harga saham adalah positif sehingga peningkatan nilai ukuran
perusahaan berdampak pada kenaikan harga saham. Penurunan nilai
profitabilitas berdampak terhadap degresi harga saham.

Koefisien regresi terstandarisasi variabel tingkat suku bunga senilai
0,124 positif. Ini artinya sifat pengaruh yang diberikan tingkat suku
bunga terhadap harga saham adalah positif sehingga peningkatan nilai
tingkat suku bunga berdampak terhadap kenaikan nilai harga saham.
Semakin rendah nilai tingkat suku bunga berdampat terhadap degresi

nilai harga saham.
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45  Uji Statistik F (Uji Goodness of Fit)
Hasil analisis uji statistik F (goodness of fit) dari model regresi dijelaskan

dalam tabel berikut:

Tabel 4.7
Hasil Uji Statistik F
Model Sum of
Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 32205 4 8051 7.004 0002
Residual 104 606 o1 1.150
Total 136.810 835

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2021 (Lampiran 7)

Berpedoman Tabel hasil uji statistik F diketahui nilai signifikansi uji F
adalah senilai 0,000 < 0,05. Ini artinya secara bersama-sama (simultan) aspek
eksogen likuiditas, profitabilitas, ukuran perusahaan dan tingkat suku bunga

mampu mempengaruhi nilai fluktuasi atas harga saham.

4.6  Uji Koefisien Determinasi (R-Square)
Hasil analisis uji koefisien determinasi dari model regresi dijelaskan pada

tabel sebagai berikut:

Tabel 4. 8
Hasil Uji Koefisien Determinasi
Model R R Square
Model 1 4852 235

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2021 (Lampiran 7)

Berpedoman Tabel hasil uji koefisien determinasi diketahui nilai R-Square
untuk model regresi riset senilai 0,235 atau 23,5 %. Ini artinya aspek eksogen
likuiditas, profitabilitas, ukuran perusahaan dan tingkat suku bunga mampu

menjelaskan dan memprediksi nilai variasi variabel harga saham senilai 23,5 %
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sementara 71,5 % lainnya dijelaskan dan diprediksi oleh variabel-variabel lainnya

di luar riset yang dilakukan.

4.7  Uji Hipotesis (Uji t)
Konklusi uji hipotesis yang diajukan di dalam riset ini dituliskan pada

tabel berikut (nilai t-tabel diketahui sebesar 1,660):

Tabel 4.9
Hasil Uji Hipotesis
No Hipotesis Penelitian Nilai Nila Keterangan
t-hitung Sig. Ui

1. Likwditas berpengaruh -2.861 0,005  Hipotesis 1 Diterima

negatif dan  signifikan

terhadap harga saham
2. Profitabilitas berpengaruh 4,123 0,000  Hipotesis 2 Diterima

positif  dan  signifikan
terhadap harga saham

3.  Ukuran perusahaan 2,327 0,022  Hipotesis 3 Diterima
berpengaruh positif dan
signifikan terhadap harga
saham

4. Tmgkat suku bunga 1,266 0.209 Hipotesis 4 Ditolak
berpengaruh  postif dan
signifikan terhadap harga
saham

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2021 (Lampiran 7)

Berpedoman pada Tabel hasil uji hipotesis diperoleh hasil uji sebagaimana
pada keterangan di bawah ini:
1. Pengaruh likuiditas terhadap harga saham
Koefisien t-hitung aspek eksogen likuiditas adalah - 2,861 > t-tabel
(1,660) dengan sig 0,005 < 0,05. Hal ini mengindikasikan bahwa
likuiditas terbukti berpengaruh negatif dan signifikan pada harga

saham sehingga hipotesis 1 penelitian terbukti diterima.
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2. Pengaruh profitabilitas terhadap harga saham
Koefisien t-hitung aspek eksogen profitabilitas adalah 4,124 > t-tabel
(1,660) dengan sig 0,000 < 0,05. Penjabaran ini mengindikasikan
bahwa profitabilitas terbukti berpengaruh positif dan signifikan pada
harga saham sehingga hipotesis 2 penelitian terbukti diterima.

3. Pengaruh ukuran perusahaan terhadap harga saham
Nilai t-hitung aspek eksogen ukuran perusahaan adalah 2,327 > t-tabel
(1,660) dengan sig 0,022 < 0,05. Hal ini mengindikasikan bahwa
ukuran perusahaan terbukti berpengaruh positif dan signifikan pada
harga saham sehingga hipotesis 3 penelitian terbukti diterima.

4. Pengaruh tingkat suku bunga terhadap harga saham
Nilai t-hitung aspek eksogen tingkat suku bunga adalah 1,299 < t-tabel
(1,660) dengan sig 0,022 < 0,209. Hal ini mengindikasikan bahwa
tingkat suku bunga tidak terbukti berpengaruh positif dan signifikan

pada harga saham sehingga hipotesis 4 penelitian ditolak.

4.8  Pembahasan Hasil Penelitian
4.8.1 Pengaruh Likuiditas Terhadap Harga Saham

Berpedoman pada konklusi uji hipotesis diperoleh penjelasan likuditas
terbukti berpengaruh positif dan signifikan pada nilai harga saham sehingga
semakin tinggi nilai likuiditas justru berdampak terhadap penurunan nilai harga
saham perusahaan. Semakin rendah nilai likuiditas berdampak terhadap

peningkatan nilai harga saham.
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Hal ini berarti di dalam indeks perusahaan LQ-45 dimana indeks ini
menilai berbagai perusahaan dengan kinerja terbaik dan disusun menjadi 45 daftar
perusahaan, para investor lebih cenderung menyukai perusahaan dengan nilai
likuditas yang tidak terlalu tinggi. Nilai likuditas yang terlalu tinggi
mengindikasikan bahwa masih terdapat banyak dana yang mengendap di dalam
perusahaan serta tidak digunakan untuk kepentingan investasi guna meningkatkan
nilai keuntungan dan harga saham di pasar modal. Faktor ini kemudian
berdampak terhadap munculnya persepsi investor bahwa jajaran manajemen
perusahaan tersebut kurang memiliki kapabilitas yang tinggi dalam mengelola
dana menganggur (idle fund) yang disimpan perusahaan untuk menghasilkan
keuntungan jangka panjang. Terlalu tingginya nilai dana menganggur ini
berakibat pada jumlah investasi produktif perusahaan mengalami penurunan
sehingga nilai keuntungan yang didapatkan stagnan dan tidak berkembang. Nilai
keuntungan perusahaan yang stagnan cenderung tidak disukai investor sehingga
minat investor untuk berinvestasi pada perusahaan dengan nilai likuiditas yang
tinggi atau terlalu tinggi mengalami penurunan. Penurunan minat investor untuk
melakukan investasi terhadap perusahaan kemudian mengakibatkan penurunan
nilai harga saham perusahaan di pasar modal.

Konklusi analisa riset ini sejalan pada konklusi riset sebelumnya yang
dilakukan Klai & Omri (2010); Manik (2017) yang menyatakan bahwa likuditas

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham.
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4.8.2 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Harga Saham

Berpedoman pada konklusi uji hipotesis didapatkan penjelasan bahwa
profitabilitas terbukti berpengaruh positif dan signifikan terhdap nilai harga saham
sehingga semakin tinggi profitabilitas berdampak terhadap peningkatan nilai
harga saham entitas. Semakin rendah profitabilitas berdampak terhadap penurunan
nilai harga saham entitas di pasar modal.

Keterangan ini mengindikasikan bahwa profitabilitas atau kemampuan
entitas dalam menghasilkan laba pada periode tertentu menjadi indikator penting
investor untuk memutuskan merealisasikan investasi atau justru menolak investasi
terhadap entitas tertentu. Nilai profitabilitas entitas yang tinggi mengindikasikan
bahwa kemampuan jajaran manajerial entitas dalam melakukan pengelolaan
modal dan sumber daya lainnya guna menghasilkan keuntungan tinggi sehingga
menarik minat banyak investor untuk berinvestasi pada entitas tersebut. Semakin
tingginya minat para investor untuk berinvestasi ini kemudian semakin
mendorong harga saham perusahaam menjadi semakin tinggi karena, selain akan
mendatangkan keuntungan bagi investor juga nilai kepastian dari keberlangsungan
usaha entitas tersebut menjadi lebih tinggi dibandingkan dengan entitas yang
memiliki nilai profitabilitas rendah.

Konklusi analisa riset ini sejalan pada konklusi riset sebelumnya yang
dilakukan oleh Harnanto et al (2019); Octaviani & Komalasarai (2017) dan
Putranto & Darmawan (2018) yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh

positif dan signifikan terhadap harga saham.
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4.8.3 Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Harga Saham

Berpedoman uji hipotesis diperoleh penjelasan bahwa ukuran perusahaan
terbukti berpengaruh positif dan signifikan pada nilai harga saham sehingga
semakin tinggi nilai ukuran perusahaan berdampak terhadap peningkatan nilai
ukuran perusahaan. Semakin rendah ukuran perusahaan berdampak terhadap
penurunan nilai harga saham.

Perusahaan yang memiliki nilai ukuran (size) yang besar mengindikasikan
bahwa perusahaan tersebut memiliki nilai asset yang tinggi dan unggul dari segi
kapabilitas finansial dibandingkan dengan perusahan yang memiliki nilai size
yang rendah. Perusahaan yang unggul dari segi asset dan kekayaan finansial tinggi
akan memudahkan perusahaan untuk merealisasikan beragam investasi produktif
dengan jumlah yang tinggi secara berkelanjutan untuk menghasilkan profit tanpa
mengalami kendala yang berarti dari segi pendanaan. Hal ini tentu mendorong
peningkatan investor untuk merealisasikan investasi terhadap perusahaan dengan
nilai size yang tinggi. Peningkatan jumlah investor yang berminat untuk
menanamkan modalnya terhadap perusahaan kemudian mendorong peningkatan
nilai harga saham perusahaan yang ditawarkan di pasar modal. Selain itu
perusahaan dengan size yang tinggi menjadi indikasi bahwa perusahaan tersebut
memiliki kapabilitas yang kuat dalam menjaga nilai kesehatan finansialnya
sehinga semakin mendorong investor untuk merealisasikan investasi dimana hal
ini juga akan semakin meningkatkan nilai harga saham dari perusahaan tersebut.

Konklusi analisa riset ini sejalan pada konklusi riset sebelumnya oleh

Novari & Lestari (2016); Putranto & Darmawan (2018); Shafira & Retnani (2017)
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yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan
terhadap harga saham.
4.8.4 Pengaruh Tingkat Suku Bunga Terhadap Harga Saham

Berpedoman pada hasil uji hipotesis didapatkan penjelasan bahwa tingkat
suku bunga tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Ini artinya
sebagian besar investor yang melakukan investasi pendanaan pada entitas LQ-45
yang termasuk ke dalam sampel penelitian tidak memperhitungkan nilai suku
bunga yang didasarkan atas nilai Bl Rate sebagai acuan instansi perbankan dalam
memberikan pinjaman terhadap entitas. Tingkat suku bunga memberikan
pengaruh terhadap munculnya risiko pendanaan di dalam nilai modal pinjaman
yang digunakan entitas tetapi tidak memberikan pengaruh kuat terhadap kinerja
jajaran manajerial dalam melakukan kegiatan operasional entitas. Fluktuasi dari
tingkat suku bunga tidak menjadi aspek utama investor dalam melakukan
investasi terhadap entitas yang dipilihnya. Para investor lebih mengedepankan
aspek likuiditas, profitabilitas dan ukuran entitas sebagai acuan melakukan
kegiatan investasi saham sehingga nilai harga saham tidak dipengaruhi oleh
tingkat suku bunga yang ditetapkan lembaga bank sentral yaitu Bank Indonesia.

Konklusi analisa riset ini sejalan pada konklusi riset sebelumnya oleh
Andriyani & Armere (2016) serta Sari & Sudjarni (2015) dan sejalan dengan
penelitian oleh Ayu & Artini (2016) serta Harsono & Wonokinasih (2018) yang
menyatakan bahwa tingkat suku bunga tidak berpengaruh signifikan pada harga

saham.
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PENUTUP

51 Kesimpulan

Berpedoman pada penjelasan mengenai hasil analisa serta pembahasan

riset, diperoleh kesimpulan ilmiah sebagai berikut:

1. Likuiditas terbukti berpengaruh negatif dan signifikan pada harga
saham. Peningkatan nilai likuiditas berdampak pada penurunan harga
saham. Penurunan likuiditas berdampak pada peningkatan harga
saham.

2. Profitabilitas terbukti berpengaruh positif dan signifikan pada harga
saham. Peningkatan profitabilitas berdampak pada peningkatan harga
saham. Penurunan profitabilitas berdampak pada penurunan harga
saham.

3. Ukuran perusahaan terbukti berpengaruh positif dan signifikan pada
harga saham. Peningkatan ukuran perusahaan berdampak pada
peningkatan harga saham. Penurunan ukuran perusahaan berdampak
pada penurunan harga saham.

4. Tingkat suku bunga terbukti tidak berpengaruh positif dan signifikan
pada hargas saham. Nilai fluktuasi tingkat suku bunga yang ditetapkan
oleh Bank Indonesia dalam bentuk Bl Rate tidak berpengaruh pada
fluktuasi nilai harga saham perusahaan di pasar modal Khususnya

perusahaan LQ-45 yang menjadi sampel riset.
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Saran
Saran terkait hasil analisis riset ini antara lain:

1. Bagi Akademisi

Nilai R-Square yang dihasilkan pada riset ini adalah sebesar 23,5 %.
Ini artinya kapabilitas dari variabel-variabel eksogen yang diteliti
mencakup likuiditas, profitabilitas, ukuran perusahaan dan tingkat suku
bunga dalam menjabarkan nilai harga saham masih tergolong rendah.
Oleh karena itu sebaiknya pihak akademisi pada riset selanjutnya
mampu menambahkan variabel eksogen lain seperti nilai kurs dolar,
price to earning ratio (PER) serta nilai debt to equity ratio (DER).
Bagi Praktisi

Nilai likuiditas, profitabilitas dan ukuran perusahaan terbukti
memberrikan nilai pengaruh terhadap fluktuasi nilai harga saham
perusahaan. Oleh karena itu bagi para praktisi selaku jajaran manajerial
perusahaan sebaiknya lebih memperhatikan serta menjaga fluktuasi
dari nilai likuiditas, profitabilitas dan ukuran perusahaan guna menjaga

stabilitas dan peningkatan harga saham.

. Variabel harga saham memiliki peranan penting di dalam perusahaan

untuk menarik jumlah investor guna keperluan penambahan nilai
modal. Oleh karena itu sebaiknya perusahaan harus mampu menjaga
nilai harga saham agar selalu stabil dan lebih cenderung bergerak naik

dengan cara memperhitungkan nilai likuiditas agar optimal,
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meningkatkan nilai profitabiitas serta menaikan nilai ukuran
perusahaan secara konsisten.
53 Keterbatasan Penelitian dan Agenda Penelitian Mendatang
1. Model riset yang digunakan masih belum menggunakan variabel
moderasi oleh karena itu sebaiknya pada peneliti mendatang
menambahkan aspek variabel intervening yaitu tingkat kurs dolar atau

USS Rate (BI), price to earning ratio (PER) dan debt to equity ratio (DER).
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LAMPIRAN

Lampiran 1 Tabulasi Data

Data Perusahaan

No Kode Perusahaan  Nama Perusahaan Bidang Usaha

1.  MNCN Media Nusantara Citra Thk Hiburan

2. ADRO Adaro Energy Tbk Pertambangan

3. AKRA AKR Corporindo Tbhk Retail

4. ANTM Aneka Tambang Tbhk Pertambangan

5. ASII Astra International Tbk Kendaraan Bermotor

6. BRPT Barito Pacific Tbk Industri Kimia

7. CPIN Charoen Pokphand Indonesia Tbhk Pakan Ternak

8. ERAA Erajaya Swasembada Thk Retail

9. GGRM Gudang Garam Thk Produksi Rokok

10. HMSP H.M. Sampoerna Thk Produksi Rokok

11. ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk  Produksi Makanan

12. INDF Indofood Sukses Makmur Tbk Produksi Makanan

13. INDY Indika Energy Thk Pertambangan

14. INKP Indah Kiat Pulp & Paper Thk Produksi Kertas

15. INTP Indocement Tunggal Prakarsa Thk Produksi Semen

16. ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk Pertambangan

17. JPFA Japfa Comfeed Indonesia Thk Produksi Makanan

18. KLBF Kalbe Farma Tbk Produksi Obat

19. LPPF Matahari Department Store Thk Retail

20. PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk Pertambangan

21. PTBA Bukit Asam Thk Pertambangan

22. SCMA Surya Citra Media Tbhk Hiburan

23. SMGR Semen Indonesia (Persero) Thk Produksi Semen

24. SRIL Sri Rejeki Isman Thk Tekstik

25. TKIM Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk Produksi Kertas

26. TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) ~ Telekomunikasi dan
Tbk Jaringan

27. TPIA Chandra Asri Petrochemical Thk Industri Kimia

28. UNTR United Tractors Thk Alat Berat

29. UNVR Unilever Indonesia Thk Alat Kebersihan Diri

30. JSMR Jasa Marga Persero Tbk Transportasi dan

Infrastruktur
31. WIKA Wijaya Karya (Persero) Thk Kontraktor
32. WSKT Waskita Karya (Persero) Thk Kontraktor
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Data Nilai Variabel
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Likuiditas | Profitabilitas Ukuran Tingkat 1\ o
Tahun | (Current Ratio) (ROA) Perusahaan Suku Saham
X1 NG (Ln Total Asset) Bunga )
X3 (X4)
2017 460.39 10.41 16.53 4.563 1,285
2018 340.66 9.83 16.61 5.104 690
2019 347.45 7.11 16.66 5.625 1,375
2017 255.94 7.87 18.34 4.563 1,860
2018 196.01 6.76 18.45 5.104 1,215
2019 147.9 4.49 18.43 5.625 1,270
2017 162.38 1 16.64 4.563 6,350
2018 139.76 8.01 16.81 5.104 4,290
2019 135.88 1.89 16.76 5.625 4,000
2017 162.13 0.45 LA22 4.563 625
2018 154.19 2.63 iy 5.104 4,590
2019 151.03 0.51 1/ .38 5.625 935
2017 122.86 7.84 19.50 4.563 8,300
2018 114.72 7.94 19.66 5.104 8,225
2019 122.29 361 19.67 5.625 7,000
2017 172.26 7.68 7 71 4.563 2,287
2018 174.85 3.44 18.44 5.104 2,390
2019 211.6 0.53 18.40 5.625 3,880
2017 231.66 10.18 17.02 4.563 3,000
2018 297.87 16.46 17.13 5.104 7,225
2019 234.1 6.04 17 5.625 5,375
2017 132.4 3.91 16.00 4.563 735
2018 129.88 7.01 16.36 5.104 2,200
2019 141.23 1.12 16.23 5.625 2,100
2017 193.55 11.62 18.02 4.563 83,800
2018 205.81 11.28 18.05 5.104 83,625
2019 210.25 6.42 18.02 5.625 75,500
2017 527.23 29.37 17.58 4.563 4,730
2018 430.2 29.05 17.66 5.104 3,710
2019 280.04 15.7 17.58 5.625 3,030
2017 242.83 11.21 17.27 4.563 8,900
2018 195.17 13.56 17.35 5.104 10,450
2019 177.91 7.3 17.44 5.625 10,700
2017 150.27 5.85 18.29 4.563 7,625
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2018 106.63 5.14 18.39 5.104 7,450
2019 110.6 3.02 18.39 5.625 7,075
2017 205.28 8.85 17.71 4.563 3,060
2018 217.75 2.67 17.79 5.104 1,585
2019 251.35 0.6 17.73 5.625 1,485
2017 209.28 5.41 18.45 4.563 5,400
2018 240.6 6.72 18.66 5.104 11,550
2019 206.69 1.66 18.64 5.625 7,475
2017 370.31 6.44 17.18 4.563 21,950
2018 313.73 412 17.14 5.104 18,450
2019 324.56 2.48 17.07 5.625 22,475
2017 243.35 18.6 16.73 4.563 20,700
2018 196.58 17.94 16.86 5.104 20,250
2019 178.8 o 16.75 5.625 16,825
2017 234.59 b5 16.86 4.563 1,300
2018 179.82 9.78 16.95 5.104 2,150
2019 154.98 3.69 17.04 5.625 1,600
2017 450.94 14.76 16.63 4.563 1,690
2018 465.77 13.76 16.71 5.104 1,520
2019 401.04 6.8 16.75 5.625 1,470
2017 113.9 35.14 i 51 4.563 10,000
2018 110.02 21.79 15.43 5.104 5,600
2019 101.37 22.26 15.47 5.625 3,730
2017 387.44 Bao 18.26 4.563 1,750
2018 154.16 4.59 18.56 5.104 2,120
2019 213.05 1.14 18.44 5.625 2,050
2017 246.34 20.68 16.91 4.563 2,460
2018 237.85 tar 17.00 5.104 4,300
2019 235.32 8.65 16.97 5.625 2,740
2017 364.39 24.47 15.50 4.563 2,480
2018 426.14 24.03 15.63 5.104 1,870
2019 378.84 11 15.75 5.625 1,550
2017 156.78 4.17 17.71 4.563 9,900
2018 195.15 6.03 17.75 5.104 11,500
2019 122.06 0.62 18.16 5.625 12,875
2017 368.2 6.75 16.60 4.563 380

2018 308.47 6.2 16.80 5.104 358

2019 978.38 4.45 16.82 5.625 350

2017 143.81 1.06 17.37 4.563 2,920
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2018 169.65 8.29 17.58 5.104 11,100
2019 163.15 3.49 17.56 5.625 11,100
2017 104.82 16.48 19.11 4.563 4,440
2018 93.53 13.08 19.14 5.104 3,750
2019 92.7 7.19 19.19 5.625 4,300
2017 243.37 11.2 17.52 4.563 6,000
2018 205.18 5.74 17.65 5.104 5,925
2019 279.12 0.58 17.58 5.625 6,275
2017 180.44 9.33 18.23 4.563 35,400
2018 114.07 9.89 18.57 5.104 27,350
2019 137.14 4.75 18.59 5.625 24,925
2017 63.37 37.05 16.76 4.563 55,900
2018 74.77 46.66 16.79 5.104 45,400
2019 66.21 16.94 16.90 5.625 43,600
2017 75.95 2.64 18.19 4.563 6,400
2018 38.01 2.47 18.23 5.104 4,280
2019 31.14 iy 18.31 5.625 6,000
2017 49.53 3.52 17.64 4.563 1,550
2018 154.17 3.95 17.90 5.104 1,655
2019 139.49 4.22 17.90 5.625 2,340
2017 101 4.29 18.40 4.563 2,210
2018 118 3.71 18.64 5.104 1,680
2019 109 0.84 18.70 5.625 2,050




Data Nilai Variabel (Tranformasi Logaritma Natural)
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Likuiditas . Ukuran .
Tahun | (Current Ratio) Profitabilitas Perusahaan Tingkat Harga
X1 (ROA) X2 | (Ln To;?:IJ’ Asset) | Suku Bunga (X4) | Saham ()
2017 6.132 2.343 2.805 1.518 7.159
2018 5.831 2.285 2.810 1.630 6.537
2019 5.851 1.962 2.813 1.727 7.226
2017 5.545 2.063 2.909 1.518 7.528
2018 5.278 1.911 2.915 1.630 7.102
2019 4.997 1.502 2.914 1.727 7.147
2017 5.090 2.048 2.812 1.518 8.756
2018 4.940 2.081 2.822 1.630 8.364
2019 4912 0.637 2.819 1.727 8.294
2017 5.088 -0.799 2.846 1.518 6.438
2018 5.038 0.967 2.852 1.630 8.432
2019 5.017 -0.673 2.852 1.727 6.841
2017 4.811 2.059 2.971 1.518 9.024
2018 4.742 2.072 2.978 1.630 9.015
2019 4.806 1.256 2.979 1.727 8.854
2017 5.149 2.039 2.874 1.518 7.735
2018 5.164 1.235 2.915 1.630 7.779
2019 5.355 -0.635 2.912 1.727 8.264
2017 5.445 2:320 2.834 1.518 8.006
2018 5.697 2.801 2.841 1.630 8.885
2019 5.456 1.798 2.843 1.727 8.590
2017 4.886 1.364 20D 1.518 6.600
2018 4.867 1.947 2.795 1.630 7.696
2019 4.950 0.113 2.787 1.727 7.650
2017 5.266 2.453 2.891 1.518 11.336
2018 5.327 2.423 2.893 1.630 11.334
2019 5.348 1.859 2.891 1.727 11.232
2017 6.268 3.380 2.867 1.518 8.462
2018 6.064 3.369 2.871 1.630 8.219
2019 5.635 2.754 2.867 1.727 8.016
2017 5.492 2.417 2.849 1.518 9.094
2018 5.274 2.607 2.854 1.630 9.254
2019 5.181 1.988 2.859 1.727 9.278
2017 5.012 1.766 2.906 1.518 8.939
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2018 4.669 1.637 2.912 1.630 8.916
2019 4.706 1.105 2.912 1.727 8.864
2017 5.324 2.180 2.874 1.518 8.026
2018 5.383 0.982 2.879 1.630 7.368
2019 5.527 -0.511 2.876 1.727 7.303
2017 5.344 1.688 2.915 1.518 8.594
2018 5.483 1.905 2.926 1.630 9.354
2019 5.331 0.507 2.926 1.727 8.919
2017 5.914 1.863 2.844 1.518 9.997
2018 5.749 1.416 2.841 1.630 9.823
2019 5.782 0.908 2.837 1.727 10.020
2017 5.495 2.923 2.817 1.518 9.938
2018 5.281 2.887 2.825 1.630 9.916
2019 5.186 1.651 2.818 1.727 9.731
2017 5.458 1.658 2.825 1.518 7.170
2018 5.192 2.280 2.830 1.630 7.673
2019 5.043 1.306 2.836 1.727 7.378
2017 6.111 2.692 2.811 1.518 7.432
2018 6.144 2.622 2.816 1.630 7.326
2019 5.994 1.917 2.818 1.727 7.293
2017 4.735 E0Y 2.741 1.518 9.210
2018 4.701 3.081 2.736 1.630 8.631
2019 4.619 3.103 2! (89 1.727 8.224
2017 5.960 0.854 2.905 1.518 7.467
2018 5.038 1.524 2.921 1.630 7.659
2019 5.362 O 3l 4915 1.727 7.626
2017 5.507 3.029 2.828 1.518 7.808
2018 5.472 3.054 2.833 1.630 8.366
2019 5.461 2.158 2.831 1.727 7.916
2017 5.898 3.197 2.741 1.518 7.816
2018 6.055 3.179 2.749 1.630 7.534
2019 5.937 2.398 2.757 1.727 7.346
2017 5.055 1.428 2.874 1.518 9.200
2018 5.274 1.797 2.876 1.630 9.350
2019 4.805 -0.478 2.899 1.727 9.463
2017 5.909 1.910 2.809 1.518 5.940
2018 5.732 1.825 2.822 1.630 5.881
2019 6.886 1.493 2.822 1.727 5.858
2017 4.968 0.058 2.855 1.518 7.979




72

2018 5.134 2.115 2.867 1.630 9.315
2019 5.095 1.250 2.866 1.727 9.315
2017 4.652 2.802 2.950 1.518 8.398
2018 4.538 2.571 2.952 1.630 8.230
2019 4.529 1.973 2.954 1.727 8.366
2017 5.495 2.416 2.863 1.518 8.700
2018 5.324 1.747 2.871 1.630 8.687
2019 5.632 -0.545 2.867 1.727 8.744
2017 5.195 2.233 2.903 1.518 10.474
2018 4.737 2.292 2.922 1.630 10.216
2019 4.921 1.558 2.923 1.727 10.124
2017 4.149 3.612 2.819 1.518 10.931
2018 4.314 3.843 2.821 1.630 10.723
2019 4.193 2.830 2.827 1.727 10.683
2017 4.330 Q™ 2.901 1.518 8.764
2018 3.638 0.904 2.903 1.630 8.362
2019 3.438 0.122 2.908 1.727 8.700
2017 3.903 1.258 2.870 1.518 7.346
2018 5.038 1.374 2.885 1.630 7.412
2019 4.938 1.440 2.885 1.727 7.758
2017 4.615 1.456 2.912 1.518 7.701
2018 4.771 13l 2.925 1.630 7.427
2019 4.691 -0.174 2.929 1.727 7.626




Lampiran 2 Analisis Deskriptif

Descriptive Statistics
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Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
Likuiditas (Current Ratio) 96 31.14 978.38 213.1336 131.94663
Profitabilitas (ROA 96 45 46.66 9.0796 8.58578
Ukuran Perusahaan (Ln 96 15.43 19.67 17.5187 .95144
Total Asset)
Tingkat Suku Bunga (Bl 96 4.56 5.63 5.0973 .43586
Rate)
Harga Saham (Closing 96 350.00 83800.00| 9805.1562| 16208.29925
Price Harga Saham)
Valid N (listwise) 96

Lampiran 3 Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual
N 96
Normal Parameters®” Mean .0000000
Std. Deviation 1.04933999
Most Extreme Differences Absolute .099
Positive .099
Negative -.042
Kolmogorov-Smirnov Z .967
Asymp. Sig. (2-tailed) .307

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.



Lampiran 4 Uji Multikolinieritas

Coefficients?
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Model Unstandardized | Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Std.
B Error Beta t Sig. | Tolerance| VIF
(Constant) -7.140 7.331 -974| .333
Ln Likuiditas -.583 .204 -.277]-2.861 .005 .897| 1.115
(Current Ratio)
Ln Profitabilitas .501 121 429 4.123 .000 776 1.289
(ROA)
Ln Ukuran 5.203 2.236 237 | 2.327 .022 .812| 1.232
Perusahaan (Ln
Total Asset)
Ln Tingkat Suku 1.729 1.366 124 | 1.266 .209 8771 1.140
Bunga (Bl Rate)

a. Dependent Variable

Lampiran 5 Uji Autokorelasi

Model Summaryb

: Ln Harga Saham (Closing Price Harga Saham)

Model Adjusted R Std. Error of the
R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 .485° 235 .202 1.07215 .735

a. Predictors: (Constant), Ln Tingkat Suku Bunga (Bl Rate), Ln Likuiditas (Current Ratio), Ln

Ukuran Perusahaan (Ln Total Asset), Ln Profitabilitas (ROA)

b. Dependent Variable: Ln Harga Saham (Closing Price Harga Saham)



Lampiran 6 Uji Heterokedastisitas

Coefficients?
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Model Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta T Sig.
1 (Constant) -3.320 4.043 -.821 414
Ln Likuiditas (Current .200 117 .187 1.712 .090
Ratio)
Ln Profitabilitas (ROA) -.031 .073 -.052 -.428 .670
Ln Ukuran Perusahaan 443 1.263 .040 .351 726
(Ln Total Asset)
Ln Tingkat Suku Bunga .245 .756 .035 .324 .746
(Bl Rate)
Ln Harga Saham .181 .058 .355 3.138 .052
(Closing Price Harga
Saham)
a. Dependent Variable: ABS_RES1
Scatterplot

Dependent Variable: Ln Harga Saham (Closing Price Harga Saham)

Regression Studentized Residual

Regression Standardized Predicted Value



Lampiran 7 Analisis Regresi Linear Berganda

Coefficients?®
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Model Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -7.140 7.331 -.974 .333
Ln Likuiditas (Current Ratio) -.583 .204 =277 -2.861 .005
Ln Profitabilitas (ROA) .501 121 429 4.123 .000
Ln Ukuran Perusahaan (Ln 5.203 2.236 .237 2.327 .022
Total Asset)
Ln Tingkat Suku Bunga (BI 1.729 1.366 124 1.266 .209
Rate)
a. Dependent Variable: Ln Harga Saham (Closing Price Harga Saham)
ANOVA"
Model Sum of Squares df Mean Square = Sig.
1 Regression 32.205 4 8.051 7.004 .000%
Residual 104.606 91 1.150
Total 136.810 95
a. Predictors: (Constant), Ln Tingkat Suku Bunga (Bl Rate), Ln Likuiditas (Current Ratio), Ln
Ukuran Perusahaan (Ln Total Asset), Ln Profitabilitas (ROA)
b. Dependent Variable: Ln Harga Saham (Closing Price Harga Saham)
Model Summary
Model Std. Error of the
R Square Adjusted R Square Estimate
1 .485° 235 .202 1.07215

a. Predictors: (Constant), Ln Tingkat Suku Bunga (Bl Rate), Ln Likuiditas (Current Ratio), Ln
Ukuran Perusahaan (Ln Total Asset), Ln Profitabilitas (ROA)




