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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Rasio Likuiditas, Rasio Leverage dan Rasio Profitabilitas terhadap Harga 

Saham pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2018-

2022. Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif yang bersifat asosiatif. Metode pengumpulan data yang digunakan 

adalah metode sample survey dengan sumber data yang digunakan yaitu data sekunder berupa data kuantitatif yaitu laporan 

keuangan tahunan yang diperoleh dari www.idx.co.id. Hasil analisis regresi data panel menunjukkan bahwa Current Ratio 

(CR) dan Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham. Sedangkan Return 

On Asset (ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Untuk peneliti selanjutnya diharapkan dapat 

menjadi referensi tambahan untuk melakukan penelitian dengan topik yang sama dimasa yang akan datang, serta diharapkan 

juga dapat menjadi sumber informasi dan bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi. 

Kata Kunci : Likuiditas, Leverage, Profitabilitas, Harga Saham.  

 

ABSTRACT 

This study aims to examine the effect of Liquidity Ratio, Leverage Ratio and Profitability Ratio to Share Price on Mining 

Sub-Sector Manufacturing Companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2018-2022. This research is a 

quantitative research that is associative. The data collection method used is the sample survey method with the data source 

used, namely secondary data in the form of quantitative data, namely annual financial statements obtained from 

www.idx.co.id. The results of the panel data regression analysis show that the Current Ratio (CR) and Debt to Equity Ratio 

(DER) have a negative and insignificant effect on stock prices. While Return On Asset (ROA) has a positive and significant 

effect on stock prices. Further researchers are expected to be an additional reference for conducting research on the same 

topic in the future, and are also expected to be a source of information and consideration in making investment decisions. 

Keywords: Liquidity, Laverage, profitability, Share price. 
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PENDAHULUAN 

Pasar modal melrulpakan salah satul pelnggelrak 

pelrelkonomian dulnia, telrmasulk Indonelsia. Mellaluli pasar modal 

pelrulsahaan dapat melmpelrolelh dana ulntulk mellakulkan kelgiatan 

pelrelkonomian (Zulliarni, 2012). Pasar modal adalah pelrtelmulan 

antara pelrulsahaan yang melmbultulhkan dana delngan pihak yang 

melmiliki kellelbihan dana. Pasar modal ju lga diartikan selbagai 

pasar ulntulk melmpelrjulalbellikan selkulritas yang ulmulmnya 

melmiliki ulmulr lelbih dari satul tahuln, selpelrti saham, obligasi, dan 

relksadana (Tandellilin, 2017). 

Pasar modal melmiliki dula fulngsi, yaitu l fulngsi elkonomi dan 

fulngsi kelulangan. Pasar modal dikatakan melmpulnyai fulngsi 

elkonomi karelna melnyeldiakan fasilitas yang melmpelrtelmulkan 

dula kelpelntingan, yaitul pihak yang melmiliki kellelbihan dana 

(invelstor) dan pihak yang melmelrlulkan dana (issulelr). Dikatakan 

melmpulnyai fulngsi kelulangan karelna melmbelrikan reltulrn bagi 

pelmilik dana selsulai karaktelristik invelstasi yang dipilih. Salah 

satul invelstasi yang bisa dipilih sellain aselt riil belrulpa elmas, 

belrlian, maulpuln tanah yaitul invelstasi belrulpa saham. Saham 

melrulpakan sulrat belrharga yang melnulnjulkkan bulkti kelpelmilikan 

individul maulpuln institulsi dalam sulatul pelrulsahaan. 

Harga saham adalah harga yang diteltapkan kelpada sulatul 

pelrulsahaan bagi pihak lain yang ingin melmiliki hak kelpelmilikan 

saham. Harga saham melrulpakan harga pelrlelmbar saham yang 

belrlakul di pasar modal. Ulntulk melnelntulkan harga saham maka 

salah satul hal yang pelrlul dipelrhatikan adalah kinelrja kelulangan 

pelrulsahaan. Kinelrja pelrulsahaan bisa dilihat dari laporan 

kelulangannya. Laporan kelulangan melnulnjulkkan informasi 

melngelnai keladaan sulatul pelrulsahaan yang bisa dijadikan sulmbe lr 

informasi bagi pelngambilan kelpultulsan (Sri Haryani, 2021). 

Analisis laporan kelulangan yang digulnakan ulntulk mellihat 

kondisi pelrulsahaan yaitul rasio kelulangan selpelrti likuliditas, 

lelvelragel, profitabilitas, aktivitas dan rasio pasar. 

Adapuln rasio kelulangan yang digulnakan ulntulk melngulkulr 

harga saham dan melnjadi fokuls pada pelnellitian ini adalah rasio 

likuliditas, rasio lelvelragel dan rasio profitabilitas.i Rasio likuliditas 

melnulnjulkkan hulbulngan antara kas dan aselt lancar pelrulsahaan 

lainnya delngan liabilitas lancarnya (Brigham & Houlston, 2018). 

Dalam pelne llitian ini rasio likuliditas yang digulnakan yaitul rasio 

lancar (Culrrelnt Ratio). Rasio lancar (culrrelnt ratio) adalah rasio 

yang dihitulng delngan melmbagi aselt lancar delngan liabilitas 

lancar. Rasio ini melnulnjulkkan seljaulh mana liabilitas lancar 

ditultulpi olelh aselt yang diharapkan akan dikonvelrsi melnjadi kas 

dalam waktul delkat (Brigham & Houlston, 2018). Selmakin tinggi 

Culrrelnt Ratio melnulnju lkkan selmakin likulid pelrulsahaan telrselbult 

dan melmbelrikan good nelws telrhadap invelstor. Jika pelrulsahaan 

melmiliki kelmampulan dalam melmbayar kelwajiban jangka pelndelk 

maka pelrulsahaan telrselbult selmakin likulid selhingga invelstor akan 

telrtarik ulntulk belrinvelstasi dan mampul melningkatkan harga 

sahamnya (Delwi, 2016). 

Rasio lelvelragel adalah tingkat pelnggulnaan ultang selbagai 

sulmbelr pelmbiayaan pelrulsahaan (Brigham & Houlston, 2009)). 

Rasio lelvelragel dapat digulnakan ulntulk melngulkulr selbelrapa belsar 

belban ultang yang haruls ditanggulng pelrulsahaan dalam rangka 

pelmelnulhan aselt. Selhingga rasio lelvelragel dapat digulnakan ulntulk 

melngulkulr kelmampulan pelrulsahaan dalam melmelnulhi 

kelwajibannya, baik kelwajiban jangka pelndelk maulpuln kelwajiban 

jangka panjang. Dalam pelnellitian ini rasio lelvelragel yang 

digulnakan yaitul Delbt to Elqulity Ratio (DElR). Melnulrult Brigham 

& Houlston, 2009 rasio ultang telrhadap elqulity (delbt to elqulity ratio) 

adalah rasio yang dihitulng delngan cara melmbagi total ultang 

delngan total modal. Rasio ini melrulpakan rasio yang digulnakan 

ulntulk melngulkulr belsarnya proporsi ultang delngan modal. 

Selmakin tinggi Delbt to Elqulity Ratio, akan belrdampak pada 

timbullnya risiko kelrulgian lelbih belsar, teltapi julga ada kelselmpatan 

melndapatkan laba yang belsar (Kasmir, 2008). 

 Rasio kelulangan sellanjultnya yaitul, rasio profitabilitas. 

Rasio profitabilitas adalah kelmampulan sulatul pelrulsahaan ulntulk 

melmpelrolelh kelulntulngan yang melncelrminkan hasil akhir dari 

sellulrulh kelbijakan kelulangan dan kelpultulsan opelrasional 

(Brigham & Houlston, 2014). Rasio profitabilitas dalam 

pelnellitian ini melnggulnakan Reltulrn On Asselt (ROA). ROA 

melrulpakan rasio laba belrsih telrhadap total aselt yang digulnakan 

ulntulk melngulkulr pelngelmbalian atas total aselt seltellah bulnga dan 

pajak. Rasio ini dipelrlulkan dalam melncatat transaksi-transaksi 

kelulangan yang biasanya dinilai olelh invelstor ulntulk melnilai 

kelmampulan pelrulsahaan dalam melnghasilkan laba belrdasarkan 

tingkat pelmakaian aselt dan sulmbelr daya lainnya selhingga 

telrlihat tingkat elfisielnsi pelrulsahaan. Selmakin tinggi ROA maka 

selmakin tinggi pulla laba yang dihasilkan. Hal ini melnulnjulkkan 

pelrulsahaan selmakin mampul melndayagulnakan aselt delngan baik 

ulntulk melmpelrolelh kelulntulngan. Selhingga melmbulat invelstor 

telrtarik ulntulk melmbelli saham yang akan melmpelngarulhi harga 

saham. Jika pelrulsahaan mampul melnggulnakan aselt selcara 

produlktif maka pelrulsahaan akan melnghasilkan laba yang belsar. 

Berdasarkan fenomena dan terdapat research gap atau 

ketidak konsistenan penelitian yang satu dengan yang lainnya. 

Dimana didukung dengan penelitian terdahulu yang dilakukan. 

Maka diperlukan penelitian lebih lanjut untuk mengkaji 

mengenai faktor apa saja yang mempengaruhi harga saham. 

Atas uraian di atas, maka diajukan peneliitian untuk 

menganalisa tentang “Pengaruh Rasio Likuiditas, Rasio 

Leverage dan Rasio Profitabilitas terhadap Harga Saham pada 

Perusahaan Sub Sektor Pertangbangan Tahun 2018-2022”. 
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KAJIAN iPUSTAKA i 

Teori iSinyal i(Signalling iTheory) 

 Melnulrult Brigham dan Houlston (2017) telori sinyal 

melrulpakan tindakan yang diambil olelh manajelmeln melnilai 

prospelk pelrulsahaan telrselbult. Pelrulsahaan dapat melmbelrikan 

sinyal kelpada invelstor mellaluli laporan tahulnan yang dapat 

melnulnjulkan kinelrja pelrulsahaan, kinelrja kelulangan dan prosfelk 

pelrulsahaan di masa yang akan datang. Jika laporan telrselbult 

melmbelrikan nilai yang positif, maka diharapkan pasar dapat 

melmbelrikan relaksi. Relaksi pasar ditulnju lkkan delngan adanya 

pelrulbahan volulmel dalam pe lrdagangan saham (Sulnardi, 2010). 

Trade off Theory 

Tradel Off Thelory melrulpakan modell strulktulr modal yang 

melmpulnyai asulmsi bahwa strulktulr modal pelrulsahaan melrulpakan 

kelselimbangan antara kelulntulngan pelnggulnaan hultang delngan 

biaya financial distrelss (kelulntulngan kelulangan) dan agelncy cost 

(biaya kelagelnan). Tradel Off thelory melnelmulkan bahwa bulnga 

adalah belban pelngulrangan pajak yang dapat melnjadikan ultang 

rellatif relndah jika dibandingkan delngan saham biasa ataul saham 

prelfelreln. Jadi selcara tidak langsulng selbagian hultang dapat 

melmbelrikan manfaat pelrlindulngan telrhadap pajak, dalam 

pelndanaannya pelrulsahaan jarang melnggulnakan hultang 100% hal 

ini melmiliki tuljulan bahwa pelrulsahaan melnjaga biaya yang 

belrhulbulngan delngan kelbangkrultan. 

Pecking Order Theory 

Telori ini melnyatakan bahwa pelrulsahaan lelbih melnyulkai 

intelrnal financing (pelndanaan dari hasil opelrasi pelrulsahaan yang 

belrwuljuld laba ditahan), jika pelrulsahaan dari lular (elxtelrnal financing) 

dibultulhkan, maka pelrulsahaan akan melnelrbitkan selkulritas yang 

paling aman telrlelbih dahullul, dimullai delngan pelnelrbitan obligasi, 

diikulti olelh selkulritas yang belrkaraktelristik opsi, pada akhirnya 

apabila bellulm melnculkulpi saham barul ditelrbitkan. 

Rasio Likuiditas 

Rasio likuliditas melrulpakan kelmampu lan sulatul pelrulsahaan 

ulntulk melmelnulhi kelwajiban jangka pelndelknya (ultang) pada saat 

jatulh telmpo, olelh karelna itul likuliditas selring diselbult delngan 

short -   telrm liqulidity. Dalam pelnellitian ini  dipelrgulnakan culrrelnt 

ratio selbagai alat analisis dalam mellihat dan melngulkulr  

likuliditas. Melnulrult Brigham & Houlston (2018) Rasio lancar 

(culrrelnt ratio) adalah rasio yang dihitulng delngan melmbagi aselt 

lancar delngan liabilitas lancar. Rasio ini melnulnjulkkan seljaulh 

mana liabilitas lancar ditultulpi olelh aselt yang diharapkan akan 

dikonvelrsi melnjadi kas dalam waktul delkat. 

 

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 𝑖(𝐶𝑅) =
𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟

𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

Pelne llitian iyang itellah idilaku lkan iole lh Marta (2022), 

E llizabelth (2022) dan Tamzil, Nadi dan Dinna (2022), bahwa 

Reltulrn On Asselt belrpelngarulh positif dan signifikan telrhadap 

harga saham.  

H3: Profitabilitas belrpelngarulh positif telrhadap harga saham 

 

Rasio Laverage 

Rasio lelvelragel rasio yang melnggambarkan seljaulh mana 

sulatul pelrulsahaan dapat melnggulnakan pelndanaan mellaluli ultang. 

Delngan kata lain, rasio lelvelragel melrulpakan rasio yang 

digulnakan ulntulk melngulkulr selbelrapa belsar belban ultang yang 

haruls ditanggulng pelrulsahaan dalam rangka pelmelnulhan aselt 

(Brigham & Houlston, 2009). Rasio ultang telrhadap elkulitas 

(Delbt to Elqulity Ratio) adalah rasio yang dihitulng delngan cara 

melmbagi total ultang delngan total modal. Rasio ini melrulpakan 

rasio yang digulnakan ulntulk melngulkulr belsarnya proporsi ultang 

delngan modal. 

 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑖𝑡𝑜 𝑖𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 𝑖(DElR) =  i
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑒𝑏𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
 

 

Pelnellitian yang dilakulkan olelh Bellliwati, Kosim dan  Maya 

(2020), Alifatulssalimah dan  Atsari (2020) dan Lultfhiya (2021), 

bahwa Delbt to Elqulity Ratio belrpelngarulh nelgatif dan signifikan 

telrhadap harga saham.  

H2: Lelvelragel belrpelngarulh nelgatif telrhadap harga saham 

 

Rasio Profitabilitas  

 Rasio profitabilitas adalah rasio yang digulnakan ulntulk 

melngulkulr kelmampulan pelrulsahaan dalam melmpelrolelh laba atas 

aktivitas normal bisnisnya (Brigham & Houlston, 2014). 

Pelnggulnaan rasio profitabilitas dapat dilakulkan delngan 

melnggulnakan pelrbandingan antara belrbagai komponeln yang 

ada dilaporan kelulangan nelraca dan laporan laba ru lgi. Adapuln 

melnulrult Aguls Sartono (2010), rasio profitabilitas adalah 

kelmampulan  pelrulsahaan melmpelrolelh laba dalam hulbulngannya 

delngan pelnjulalan, total aktiva maulpuln modal selndiri. 

 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑖𝑂𝑛 𝑖𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 𝑖(ROA) =
𝐸𝐴𝑇 𝑖

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑖𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 

 

Be lbe lrapa ipelne llitian iyang ime lne lliti itelntang ire ltulrn ion iasselt 

i(ROA) itelrhadap iharga isaham iantara ilain Marta (2022), 

E llizabelth (2022) dan Tamzil, Nadi dan Dinna (2022), bahwa 

Reltulrn On Asselt belrpelngarulh positif dan signifikan telrhadap 

harga saham. Dari ulraian diatas dapat dirulmulskan hipotelsis 

selbagai belrikult: 

H3: Profitabilitas belrpelngarulh positif telrhadap harga saham 
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METODE iPENELITIAN 

Jenis iPenelitian 

 Pelnellitian ini melnggulnakan pelndelkatan kulantitatif dan 

asosiatif. Pelnellitian asosiatif dalam pelnellitian ini dimaksuldkan 

ulntulk melngulji pelngarulh Rasio Likuliditas, Rasio Lelvelragel dan 

Rasio Profitabilitas telrhadap Harga Saham. 

 

Populasi idan iSampel 

Popullasi dalam pelnellitian ini yaitu l sellulrulh Pelrulsahaan 

Manulfaktulr Sulb Selktor Pelrtambangan yang telrdaftar di Bulrsa 

E lfelk Indonelsia Tahuln 2018-2022 yang belrjulmlah selbanyak 73 

pelrulsahaan. iPelne lntu lan isampe ll idalam ipe lne llitian iini 

idilaku lkan ime lnggulnakan ime ltodel ipulrposivel isampling delngan 

ikritelria itelrtelntul iselhingga iditeltapkan isampe ll ise lbanyak i14  

ipelrulsahaan. 

 

Metode iAnalisis iData 

U lntulk ime lngu lji idan ime lnganalisis ipe lngarulh Rasio 

Liku liditas, Rasio Lavelragel dan Rasio Profitabilits, telrhadap 

iharga isaham imaka idigulnakan ime ltodel ianalisis idata 

ikulantitatif idan idiola me lnggu lnakan iE lVIE lWS i12 ulntulk 

ime lmpe lrole lh hasil yang akulrat. Belntulk pelrsamaa relgrelsi yang 

digu lnakan yaitul selbagai  ibe lrikult: 

Harga iSaham i= iβ1 CR+ β2 DE lR+ β3 ROA 

 

HASIL iDAN iPEMBAHASAN 

Statistik iDeskriptif 

Tabel i1 iAnalisis iDeskriptif 

 

Tabell 1 diatas melnulnjulkkan bahwa julmlah pelngamatan 

pada pelrulsahaan manulfaktulr sulb selktor pelrtambangan yang 

telrdaftar di Bulrsa E lfelk Indonelsia tahu ln 2018-2022 dalam 

pelnellitian ini selbanyak 70 obselrvasi. Harga saham selbagai 

variabell delpelndeln melmiliki nilai rata-rata (melan) selbelsar 

5.213,143 rulpiah dan nilai standar delviasi selbelsar 8.265,605 

rulpiah delngan nilai minimulm selbelsar 50 rulpiah yang telrdapat 

pada PT. Astrindo Nulsantara Tbk tahuln 2018 dan nilai 

maksimulm selbelsar 39.025 rulpiah yang telrdapat pada PT. Indo 

Tambangraya Melgah Tbk tahuln 2022. Sellain itul, nilai skelwnelss 

(kelmiringan) yang telrjadi pada variabell delpelndeln yakni harga 

saham selbelsar 2,220650 yang dimana artinya nilai skelwnelss 

(kelmiringan) melnulnjulkkan data tidak normal karelna nilai 

skelwnelss harga saham tidak belrada direlntang nilai -2 sampai 

delngan 2. Seldangkan kulrtosis selbelsar 7,206465 yang artinya 

nilai kulrtosis lelbih dari 3, maka kulrva distribulsi diselbult 

lelptokulrtik. 

 Pada tabell diatas julga melnulnjulkkan bahwa culrrelnt ratio 

melmiliki nilai minimulm 38,01857 pelrseln yaitu l pada PT. 

Astrindo Nulsantara Tbk tahuln 2020 delngan nilai maksimu lm 

selbelsar 1007,431 pelrseln pada PT. Harulm E lnelrgy Tbk dan rata-

rata culrrelnt ratio 247,6148 pelrseln, yang artinya seltiap 100 

rulpiah hultang lancar dijamin olelh 2.476148 rulpiah aselt lancar, 

delngan standar delviasi selbelsar 203,7030 pelrseln. Nilai skelwnelss 

(kelmiringan) variabell culrrelnt ratio selbelsar 2,193802 yang 

melnulnjulkkan data tidak normal karelna nilai skelwnelss tidak 

belrada direlntang nilai -2 sampai delngan 2. Seldangkan kulrtosis 

selbelsar 7,479756 yang artinya nilai kulrtosis lelbih dari 3, maka 

kulrva distribulsi diselbult lelptokulrtik. 

Variabell delbt to elqulity ratio melnulnjulkkan bahwa nilai 

minimulm selbelsar 9,653897 pelrseln yaitul pada PT. Harulm 

E lnelrgy Tbk tahuln 2020 dan nilai maksimulm selbelsar 248,4957 

pelrseln pada PT. Astrindo Nulsantara Tbk tahuln 2020 delngan 

nilai rata-rata 83,12538 pelrseln yang artinya seltiap 100 rulpiah 

modal selndiri digulnakan ulntulk melnjamin 83,12538 rulpiah total 

hultang, delngan standar delviasi 57,72068 pelrseln. Nilai skelwnelss 

(kelmiringan) variabell delbt to elqulity ratio selbelsar 1,041866 

yang melnu lnjulkkan data belrsifat normal karelna nilai skelwnelss 

belrada direlntang nilai -2 sampai delngan 2. Seldangkan kulrtosis 

selbelsar 3,514264 yang artinya nilai kulrtosis lelbih dari 3, maka 

kulrva distribulsi diselbult lelptokulrtik. 

Variabell reltulrn on asselt melnulnjulkkan bahwa nilai 

minimulm selbelsar 1,271370 pelrseln yaitul pada PT. Astrindo 

Nulsantara Tbk tahuln 2022 dan nilai maksimulm selbelsar 

61,63459 pelrseln pada PT. Goldeln E lnelrgy Minels Tbk tahuln 

2022 delngan nilai rata-rata 16,40518 pelrseln, artinya seltiap 100 

rulpiah total aselt melnghasilkan 16,40518 rulpiah laba belrsih, 

delngan standar delviasi selbelsar 16,19818 pelrseln. Nilai skelwnelss 

(kelmiringan) variabell delbt to elqulity ratio selbelsar 1,422611 

yang melnu lnjulkkan data belrsifat normal karelna nilai skelwnelss 

belrada direlntang nilai -2 sampai delngan 2. Seldangkan kulrtosis 

selbelsar 4,095142 yang artinya nilai kulrtosis lelbih dari 3, maka 

kulrva distribulsi diselbult lelptokulrtik. 

 

Y X1 X2 X3

 Mean  5213.143  247.6148  83.12538  16.40518

 Median  1955.000  172.3977  67.45661  11.14717

 Maximum  39025.00  1007.431  248.4957  61.63459

 Minimum  50.00000  38.01857  9.653897  1.271370

 Std. Dev.  8265.605  203.7030  57.72068  16.19818

 Skewness  2.220650  2.193802  1.041866  1.422611

 Kurtosis  7.206465  7.479756  3.514264  4.095142

 Jarque-Bera  109.1402  114.6812  13.43536  27.10931

 Probability  0.000000  0.000000  0.001209  0.000001

 Sum  364920.0  17333.04  5818.776  1148.363

 Sum Sq. Dev.  4.71E+09  2863150.  229885.7  18104.30

 Observations  70  70  70  70
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Hasil iEstimasi iModel iRegresi iPanel iData 

Common iEffect iModel i(CEM) 

Table l i2 iE lstimation iOultpult Common E lffelct Modells 

 

Fixed iEffect iModel i(fEM) 

Tablel i3 iE lstimation Oultpult Fixe ld E lffe lct Modells 

 

Random Effect Model 

Tablel i4 iE lstimation iOultpult RandomiE lffe lct iModells 

 

Pemilihan Model Regresi Data Panel 

Uji Chow 

Tablel 5 Hasil Ulji Likelhood Ratio (Chow Telst) 

 

Tabell di atas melnulnjulkkan nilai probabilitas cross-selction < 

0,05 yaitul selbelsar 0,0000 yang belrarti bahwa H0 ditolak dan 

modell yang telpat ulntulk dipilih adalah fixeld elffelct modell. 

Uji Hausman 

Tablel 6 Hasil Ulji Haulsman 

 

Tabell ini melnulnjulkkan nilai probabilitas cross-selction > 0,05 

yaitul selbelsat 0,3469 yang belrarti H0 ditelrima, maka modell yang 

telpat ulntulk dipilih adalah random elffelct modell. 

 

Uji Lagrange Multiplier 

Tablel 7 Hasil Ulji LM 

Belrdasarkan tabell diatas melnulnjulkkan bahwa nilai probabilitas 

Both Brelulsch-Pagan < 0,05 yaitul selbelsar 0,0000 yang belrarti 

bahwa H0 ditolah, selhingga dapat disimpullkan bahwa mode ll 

yang telpat ulntulk dipilih adalah random elffelct. 

Dependent Variable: LOG(Y)

Method: Panel Least Squares

Date: 12/27/23   Time: 10:47

Sample: 2018 2022

Periods included: 5

Cross-sections included: 14

Total panel (balanced) observations: 70

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 6.476924 3.466797 1.868273 0.0662

LOG(X1) -0.166681 0.402829 -0.413778 0.6804

LOG(X2) -0.124665 0.356689 -0.349507 0.7278

LOG(X3) 1.037471 0.153858 6.743051 0.0000

R-squared 0.463015     Mean dependent var 7.460774

Adjusted R-squared 0.438607     S.D. dependent var 1.634714

S.E. of regression 1.224829     Akaike info criterion 3.298924

Sum squared resid 99.01354     Schwarz criterion 3.427410

Log likelihood -111.4623     Hannan-Quinn criter. 3.349960

F-statistic 18.96948     Durbin-Watson stat 0.303162

Prob(F-statistic) 0.000000

Dependent Variable: LOG(Y)

Method: Panel Least Squares

Date: 12/27/23   Time: 10:51

Sample: 2018 2022

Periods included: 5

Cross-sections included: 14

Total panel (balanced) observations: 70

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 7.916303 1.423370 5.561661 0.0000

LOG(X1) -0.217883 0.164813 -1.321999 0.1918

LOG(X2) -0.122838 0.192690 -0.637491 0.5265

LOG(X3) 0.525261 0.089192 5.889086 0.0000

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.956156     Mean dependent var 7.460774

Adjusted R-squared 0.942920     S.D. dependent var 1.634714

S.E. of regression 0.390557     Akaike info criterion 1.165027

Sum squared resid 8.084355     Schwarz criterion 1.711090

Log likelihood -23.77594     Hannan-Quinn criter. 1.381930

F-statistic 72.23897     Durbin-Watson stat 1.866934

Prob(F-statistic) 0.000000

Dependent Variable: LOG(Y)

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 12/27/23   Time: 11:00

Sample: 2018 2022

Periods included: 5

Cross-sections included: 14

Total panel (balanced) observations: 70

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 7.880605 1.453433 5.422061 0.0000

LOG(X1) -0.196325 0.162927 -1.204986 0.2325

LOG(X2) -0.163346 0.184956 -0.883161 0.3804

LOG(X3) 0.564731 0.086204 6.551074 0.0000

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 1.276403 0.9144

Idiosyncratic random 0.390557 0.0856

Weighted Statistics

R-squared 0.412880     Mean dependent var 1.011504

Adjusted R-squared 0.386192     S.D. dependent var 0.499656

S.E. of regression 0.391460     Sum squared resid 10.11392

F-statistic 15.47102     Durbin-Watson stat 1.568382

Prob(F-statistic) 0.000000

Unweighted Statistics

R-squared 0.368747     Mean dependent var 7.460774

Sum squared resid 116.3954     Durbin-Watson stat 0.136281

Redundant Fixed Effects Tests

Equation: Untitled

Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic  d.f. Prob. 

Cross-section F 45.855399 (13,53) 0.0000

Cross-section Chi-square 175.372818 13 0.0000

Correlated Random Effects - Hausman Test

Equation: Untitled

Test cross-section random effects

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob. 

Cross-section random 3.305543 3 0.3469

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects

Null hypotheses: No effects

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided

        (all others) alternatives

Test Hypothesis

Cross-section Time Both

Breusch-Pagan  97.28448  1.455271  98.73975

(0.0000) (0.2277) (0.0000)

Honda  9.863290 -1.206346  6.121383

(0.0000) (0.8862) (0.0000)

King-Wu  9.863290 -1.206346  3.729479

(0.0000) (0.8862) (0.0001)

Standardized Honda  11.20165 -0.997356  3.947054

(0.0000) (0.8407) (0.0000)

Standardized King-Wu  11.20165 -0.997356  1.559783

(0.0000) (0.8407) (0.0594)

Gourieroux, et al. -- --  97.28448

(0.0000)
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 Belrdasarkan hasil ulji pelmilihan modell data panell yang 

tellah dilakulkan, yaitul ulji chow, ulji haulsman dan ulji lagrange l 

mulltiplielr dapat disimpullkan bahwa modell yang paling telpat 

digulnakan dalam pelnellitian ini adalah Random E lffelct Modell 

(RE lM) dikarelnakan hasil oultpult dari u lji haulsman dan ulji 

lagrangel mulltiplielr melnulnjulkkan bahwa Random E lffelct Modell 

adalah modell yang paling telpat digulnakan dalam pelnellitian ini. 

 

Uji Asumsi Klasik 

Uji Normalitas 

Tabel 8 Uji Normaitas

 

Belrdasarkan ulji normalitas delngan u lji statistik Histogram 

Normality-Telst dipelrolelh nilai probabilitas selbelsar 0,185454 

yakni le lbih belsar dari tingkat signifikansi 0,05 (0,185454 > 

0,05). Hasil telrselbult melnulnjulkkan bahwa relsidulal belrdistribulsi 

normal. 

 

Uji Multikolinieritas  

Tabel 9 Uji Multikolinieritas  

 

Belrdasarkan hasil ulji mulltikolinielritas dapat disimpullkan 

bahwa variabell indelpelndeln telrbelbas dari masalah 

mulltikolinielritas karelna melnulnjulkkan nilai dari korellasi adalah 

< 0,8. Jadi kelsimpullannya dalam pelnellitian ini modell relgrelsi 

tidak telrjadi mulltikolinielritas. 

Uji Autokorelasi 

Tabel 10 Uji Korelasi 

 

Nilai statistik Dulrbin-Watson pada tabell 4.10 hasil ulji 

aultokorellasi adalah selbelsar 1,568382. Jadi, karelna 1,568382 

belrada diantara -2 sampai +2 belrarti tidak telrjadi aultokorellasi. 

 

 

Uji Heteroskedastisitas 

Tabel 11 Uji Heteroskedastisitas 

 
Belrdasarkan hasil tabell 11 yang melrulpakan hasil ulji 

heltelroskeldastisitas melnulnjulkkan nilai keltiga variabe ll 

indelpelndeln ≥ 0,05. Selhingga disimpullkan tidak telrjadi masalah 

heltelroskeldastisitas pada modell relgrelsi. 

 

Analisis Hasil Regresi Random Effect Model 

Tabel 12 Hasil Uji Model Regresi REM 

 

Belrdasarkan hasil pelngolahan data panell delngan 

melnggulnakan meltodel Random Elffelct Modell (RE lM), maka 

dipelrolelh pelrsamaan relgrelsi selbagai belrikult: 

HS = 7,880605 – 0,196325 CR – 0,163346 DER + 0,564731 ROA 

 

Uji Kecocokan Model (Uji F-Statistik) 

Belrdasarkan tabell 12 pelnguljian delngan melnggulnakan 

Random Elffelct Modell (RElM) melnulnjulkkan hasil F-statistik 

selbelsar 15,47102 dan nilai probabilitas (F-statistik) selbelsar 

0,000000. Delngan pelrbandingan nilai probabilitas (F-statistik) 

yang lelbih kelcil dari nilai α = 0,05 (0,000 < 0,05) maka dapat 

disimpullkan bahwa selmula variabell indelpelndeln yang telrdiri dari 

CR, DElR dan ROA melmiliki pelngarulh signifikan telrhadap 

0

1

2

3

4

5

6

7

8

-2 -1 0 1 2 3

Series: Standardized Res idua ls

Sample 2018 2022

Observations  70

Mean       4.76e-17

Median  -0.213670

Maximum  3.012462

Minimum -2.702535

Std. Dev.   1.223993

Skewness    0.508734

Kurtos is    2.653372

Jarque-Bera  3.369898

Probabi l i ty  0.185454


LOG(X1) LOG(X2) LOG(X3)

LOG(X1)  1.000000 -0.827789  0.400332

LOG(X2) -0.827789  1.000000 -0.444756

LOG(X3)  0.400332 -0.444756  1.000000

R-squared 0.412880     Mean dependent var 1.011504

Adjusted R-squared 0.386192     S.D. dependent var 0.499656

S.E. of regression 0.391460     Sum squared resid 10.11392

F-statistic 15.47102     Durbin-Watson stat 1.568382

Prob(F-statistic) 0.000000

Dependent Variable: RESABS

Method: Panel Least Squares

Date: 12/27/23   Time: 11:52

Sample: 2018 2022

Periods included: 5

Cross-sections included: 14

Total panel (balanced) observations: 70

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 3.123505 2.031572 1.537482 0.1290

LOG(X1) -0.310163 0.236061 -1.313911 0.1934

LOG(X2) -0.091395 0.209023 -0.437251 0.6634

LOG(X3) -0.054695 0.090162 -0.606625 0.5462

Dependent Variable: LOG(Y)

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 12/27/23   Time: 11:00

Sample: 2018 2022

Periods included: 5

Cross-sections included: 14

Total panel (balanced) observations: 70

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 7.880605 1.453433 5.422061 0.0000

LOG(X1) -0.196325 0.162927 -1.204986 0.2325

LOG(X2) -0.163346 0.184956 -0.883161 0.3804

LOG(X3) 0.564731 0.086204 6.551074 0.0000

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 1.276403 0.9144

Idiosyncratic random 0.390557 0.0856

Weighted Statistics

R-squared 0.412880     Mean dependent var 1.011504

Adjusted R-squared 0.386192     S.D. dependent var 0.499656

S.E. of regression 0.391460     Sum squared resid 10.11392

F-statistic 15.47102     Durbin-Watson stat 1.568382

Prob(F-statistic) 0.000000

Unweighted Statistics

R-squared 0.368747     Mean dependent var 7.460774

Sum squared resid 116.3954     Durbin-Watson stat 0.136281
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variabell delpelndeln yaitul harga saham dan modell pelrsamaan 

relgrelsi layak digulnakan. Delngan kata lain variabell CR, DElR 

dan ROA dapat ditelrima ataul telrulji. 

Uji Statistik t 

Dari hasil pelnellitian dipelrolelh koelfisieln relgrelsi ulntulk 

variabell CR selbelsar – 0,196325 delngan nilai probabilitas 

selbelsar 0,2325. Hasil pelnguljian telrselbult melnulnjulkkan nilai 

probabilitas lelbih belsar dari taraf signifikansi 0,05 (0,2325 > 

0,05) maka hipotelsis satul ditolak. Dapat disimpullkan bahwa CR 

belrpelngarulh nelgatif dan tidak signifikan telrhadap harga saham. 

Dari hasil pelnellitian dipelrolelh koelfisieln relgrelsi ulntulk 

variabell DE lR selbelsar – 0,163346 delngan nilai probabilitas 

selbelsar 0,3804. Hasil pelnguljian telrselbult melnulnjulkkan nilai 

probabilitas lelbih belsar dari taraf signifikansi 0,05 (0,3804 > 

0,05) maka hipotelsis dula ditolak. Dapat disimpullkan bahwa 

DE lR belrpelngarulh nelgatif dan tidak signifikan telrhadap harga 

saham. 

Dari hasil pelnellitian dipelrolelh koelfisieln relgrelsi ulntulk 

variabell ROA selbelsar 0,564731 delngan nilai probabilitas 

selbelsar 0,000. Hasil pelnguljian telrselbult melnulnjulkkan nilai 

probabilitas lelbih belsar dari taraf signifikansi 0,05 (0,0000 > 

0,05) maka hipotelsis tiga ditelrima. Dapat disimpullkan bahwa 

ROA belrpelngarulh positif dan signifikan telrhadap harga saham. 

 

Uji Koefisien Determinasi R Square 

Hasil pelnguljian delngan melnggulnakan Random Elffelct 

Modell pada Tabell 4.14 melnghasilkan nilai adjulsteld R2 selbelsar 

0,386192 (38,6192 pelrseln). Hal ini melnulnjulkkan baha CR, 

DE lR dan ROA belrpelngarulh selbelsar 38,6192 pelrseln telrhadap 

harga saham, sisanya selbelsar 61,3808pelrseln dipelngarulhi olelh 

variabell ataul faktor lain dilular pelnellitian.  

PEMBAHASAN 

Pengaruh Pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Harga 

Saham 

Dari hasil pelnellitian dipelrolelh koelfisieln relgrelsi ulntulk 

variabell CR selbelsar – 0,196325 delngan nilai probabilitas 

selbelsar 0,2325 lelbih belsar dari nilai signifikansi yaitul (0,2325 

> 0,05) yang belrarti bahwa variabell CR belrpelngarulh tidak 

signifikan telrhadap harga saham. Selhingga dapat dikatakan 

bahwa CR belrpelngaru lh nelgatif dan tidak signifikan telrhadap 

harga saham. Maka dapat dinyatakan bahwa hipotelsis pelrtama 

yang melnyatakan bahwa CR belrpelngarulh positif telrhadap harga 

saham ditolak. 

Pelngarulh nelgatif ini dikarelnakan culrrelnt ratio yang 

telrlalul tinggi bellulm telntul baik karelna pada kondisi telrtelntul hal 

telrselbult melnulnjulkkan banyak dana pelru lsahaan melnganggulr 

(aktivitas seldikit) yang pada akhirnya dapat melngulrangi 

kelmampulan pelrulsahaan dalam melnghasilkan laba dan pelrforma 

pelrulsahaan tidak selsulai delngan pelrulbahan harga saham. Hal ini 

tidak sesuai dengan telori sinyal melnyatakan bahwa pelrulsahaan 

mampul melngatasi kelwajiban jangka pelndelknya delngan baik 

dan hal ini dapat dijadikan sinyal bagi pihak manajelmeln ulntulk 

melnarik minat para invelstor ulntulk mellakulkan invelstasi pada 

pelrulsahaan telrselbult (Brigham & Houlston, 2017). Hasil 

pelnellitian ini seljalan delngan pelnellitian yang dilakulkan olelh 

Rizka, Kuln dan Yanita (2022) yang melnyatakan bahwa CR 

belrpelngaru lh nelgatif dan tidak signifikan telrhadap harga saham. 

  

Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Harga 

Saham 

Dari hasil pelnellitian dipelrolelh koelfisie ln relgrelsi ulntulk 

variabell DE lR selbelsar – 0,163346 delngan nilai probabilitas 

selbelsar 0,3804 lelbih belsar dari nilai signifikansi yaitul (0,3804 

> 0,05) yang belrarti bahwa variabell DE lR belrpelngarulh tidak 

signifikan telrhadap harga saham. Selhingga dapat dikatakan 

bahwa DE lR belrpelngarulh nelgatif dan tidak signifikan telrhadap 

harga saham. Maka dapat dinyatakan bahwa hipotelsis keldula 

yang melnyatakan bahwa DE lR belrpelngarulh nelgatif telrhadap 

harga saham ditolak. 

Pelngarulh nelgatif ini dikarelnakan delbt to elqulity ratio yang 

tinggi melnggambarkan pelrulsahaan melmiliki ultang yang culkulp 

belsar dibanding delngan modal selndiri. Selmakin belsar 

pelnggulnaan ultang dibandingkan delngan modal selndiri 

melngakibatkan tingginya relsiko invelstasi dan dampak bulrulk 

bagi pelrulsahaan. Dalam Dividend Irrelevance Theory, Miller 

dan Modigliani (1961) menyatakan bahwa kebijakan dividen 

tidak mempunyai pengaruh (irrelevant) terhadap nilai 

perusahaan (yang dicerminkan pada harga saham) atau biaya 

modalnya (cost of capital). 

Hasil pelnellitian ini seljalan delngan pelnellitian yang 

dilakulkan olelh Sri, Miftahu lddin dan Wan (2020) yang 

melnyatakan bahwa DE lR belrpelngarulh nelgatif dan tidak 

signifikan telrhadap harga saham. 

 

Pengaruh Return On Asset (ROA) terhadap Harga Saham 

Dari hasil pelnellitian dipelrolelh koelfisie ln relgrelsi ulntulk 

variabell ROA selbelsar 0,564731 delngan nilai probabilitas 

selbelsar 0,0000 lelbih kelcil dari nilai signifikansi yaitul (0,000 < 

0,05) yang belrarti bahwa variabell ROA belrpelngaru lh signifikan 

telrhadap harga saham. Selhingga dapat dikatakan bahwa ROA 

belrpelngaru lh positif dan signifikan telrhadap harga saham. Maka 

dapat dinyatakan bahwa hipotelsis keltiga yang melnyatakan 

bahwa ROA belrpelngarulh positif telrhadap harga saham 

ditelrima. 
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Hasil pelnellitian ini melnulnjulkkan bahwa delngan 

melningkatnya profitabilitas, maka akan melningkatkan harga 

saham pelrulsahaan. ROA yang tinggi melnulnjulkkan tingkat 

elfisielnsi dan elfelktivitas pelngellolaan pelru lsahaan baik. Hal ini 

akan melningkatkan daya tarik pelrulsahaan kelpada invelstor. 

Pelningkatan daya tarik pelrulsahaan melnjadikan pelrulsahaan 

telrselbult selmakin diminati olelh para invelstor, karelna tingkat 

pelngelmbalian akan selmakin belsar. Olelh karelna itul, ROA yang 

tinggi dapat melmbe lrikan sinyal yang baik bagi pasar, selhingga 

relspon positif yang ditulnjulkkan olelh pasar akan melningkatkan 

harga saham pelrulsahaan. Hal telrselbult selsu lai delngan signalling 

thelory yang melnyatakan bahwa pihak manajelmeln pelrulsahaan 

akan melnulnjulkkan sulatul sinyal kelpada para invelstor telntang 

prospelk pelrulsahaan belrulpa informasi yang dipulblikasikan 

mellaluli laporan kelulangan pelrulsahaan (Brigham & Houlston, 

2017). Hasil pelnellitian ini seljalan delngan pelnellitian yang 

dilakulkan olelh E llizabelth (2022) yang melnyatakan bahwa ROA 

belrpelngarulh positif dan signifikan telrhadap harga saham. 

  

KESIMPULAN  

1. Variabell Culrrelnt Ratio (CR) belrpelngarulh nelgatif dan tidak 

signifikan telrhadap harga saham pada pelrulsahaan 

manulfaktulr sulb selktor pelrtambangan yang telrdaftar di Bulrsa 

E lfelk Indonelsia tahuln 2018-2022. 

2. Variabell Delbt to E lqulity Ratio (DElR) belrpelngarulh nelgatif 

dan tidak signifikan telrhadap harga saham pada pelrulsahaan 

manulfaktulr sulb selktor pelrtambangan yang telrdaftar di Bulrsa 

E lfelk Indonelsia tahuln 2018-2022. 

3. Variabell Reltulrn On Asselt belrpelngarulh positif dan signifikan 

telrhadap harga saham pada pelrulsahaan manulfaktulr sulb 

selktor pelrtambangan yang telrdaftar di Bulrsa E lfelk Indonelsia 

tahuln 2018-2022. 

SARAN 

1. Bagi Pelrulsahaan ulntulk melningkatkan kelpelrcayaan invelstor 

telrhadap pelrulsahaan, pelrulsahaan haruls melningkatkan 

kinelrja pelrulsahaan delngan melmpelrhatikan tingkar-tingkat 

rasio kelulangan pelrulsahaan. 

2. Bagi Invelstor, diharapkan dapat melnggulnakan rasio 

kelulangan lainnya dalam pelnelntulan kelpultulsan invelstasi 

sellain rasio yang digulnakan dalam pelnellitian ini. 

3. Bagi Pelnelliti Sellanjultnya, dapat melmpelrbaiki keltelrbatasan 

yang ada dalam pelnellitian ini dan melmpelrbanyak julmlah 

sampell ulntulk melndapatkan hasil yang maksimal. Sellain itul, 

disarankan ulntulk melnambah variabell indelpelndeln lain 

selbagai faktor yang melmpelngarulhi harga saham sellain 

variabell yang digulnakan dalam pelnellitian ini. 
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