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Abstract: Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh solvabilitas, profitabilitas, dan 
likuiditas terhadap harga saham pada sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) selama periode 2020-2022. Dengan menggunakan teori sinyal sebagai 
landasan, penelitian ini berusaha memahami bagaimana ketiga variabel keuangan tersebut 
memengaruhi persepsi pasar terhadap nilai saham perusahaan. Metode penelitian yang 
digunakan adalah kuantitatif dengan pendekatan analisis regresi linier berganda. Data 
sekunder diperoleh dari laporan keuangan tahunan 75 perusahaan manufaktur, dengan total 
pengamatan sebanyak 225 sampel. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Solvabilitas yang 
diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif terhadap harga saham 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2022. Hasil 
analisis menunjukkan bahwa semakin tinggi Debt to Equity Ratio (DER), maka harga saham 
mengalami penurunan. Profitabilitas yang diukur melalui Return on Assets (ROA) berpengaruh 
positif terhadap harga saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2020-2022. Semakin tinggi profitabilitas, maka harga saham mengalami peningkatan. 
Likuiditas, yang diukur dengan Current Ratio (CR), berpengaruh positif terhadap harga saham 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2022. Semakin 
baik kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek, semakin tinggi 
harga saham. Penemuan ini mengonfirmasi relevansi teori sinyal, di mana elemen-elemen 
keuangan perusahaan memberikan sinyal kepada investor mengenai prospek keuangan 
perusahaan. Implikasi dari penelitian ini adalah pentingnya manajemen perusahaan 
manufaktur untuk secara strategis mengelola solvabilitas, profitabilitas, dan likuiditas agar 
dapat menarik minat investor dan meningkatkan nilai pasar saham mereka. Temuan ini juga 
memberikan wawasan bagi investor untuk menggunakan faktor-faktor tersebut dalam 
pengambilan keputusan investasi. 
 
Kata Kunci: solvabilitas, profitabilitas, likuiditas, harga saham 

 

PENDAHULUAN 

Pasar modal memegang peranan penting dalam perekonomian suatu negara, 

berfungsi sebagai sumber pendanaan untuk perusahaan dan memberikan 

kesempatan kepada investor untuk memperoleh keuntungan. Fluktuasi harga saham 

yang terjadi di bursa efek mencerminkan kinerja perusahaan dan menjadi indikator 

keberhasilan manajerial (Putri et al., 2020). Kinerja perusahaan yang baik umumnya 

akan meningkatkan harga saham, sementara kinerja yang buruk akan 

menurunkannya. Investor menggunakan laporan keuangan perusahaan sebagai 
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bahan analisis dalam pengambilan keputusan investasi untuk memaksimalkan 

keuntungan. 

Harga saham dipengaruhi oleh berbagai faktor, termasuk informasi teknikal 

yang berasal dari harga dan volume perdagangan saham. Solvabilitas, yang 

mengukur kemampuan perusahaan untuk membayar utangnya, menjadi indikator 

penting dalam menilai kestabilan keuangan dan risiko perusahaan. Penelitian oleh 

Permatasari (2022) dan Sulistya (2021) menunjukkan bahwa solvabilitas yang tinggi, 

yang tercermin dari rasio utang terhadap ekuitas (DER) yang besar, cenderung 

menurunkan harga saham karena meningkatkan persepsi risiko perusahaan. Di sisi 

lain, profitabilitas perusahaan, yang diukur melalui rasio seperti Return on Assets 

(ROA), sering kali menjadi sinyal positif bagi investor. Semakin tinggi profitabilitas 

perusahaan, semakin tinggi pula harga sahamnya (Weygandt et al., 2019). Begitu pula 

dengan likuiditas, yang mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

kewajiban jangka pendek. Perusahaan dengan likuiditas yang baik umumnya 

dianggap lebih stabil dan menarik bagi investor, meskipun terdapat penelitian yang 

menunjukkan bahwa likuiditas tinggi terkadang menandakan masalah operasional 

yang dapat menurunkan harga saham (Permatasari, 2022). 

Faktor-faktor seperti solvabilitas, profitabilitas, dan likuiditas memberikan 

sinyal penting kepada pasar yang mempengaruhi harga saham. Penelitian ini 

berfokus pada pengaruh ketiga faktor tersebut terhadap harga saham perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2020-2022, dengan 

tujuan untuk memahami dinamika pasar saham yang dipengaruhi oleh faktor-faktor 

fundamental perusahaan. 

 

LITERATUR 

Teori Sinyal 

Teori sinyal menjelaskan bahwa perusahaan mengirimkan sinyal kepada 

investor melalui tindakan tertentu yang mencerminkan prospek perusahaan 

(Brigham et al., 2011:185). Sinyal ini dapat berupa solvabilitas, profitabilitas, dan 

likuiditas yang memberi indikasi tentang kesehatan keuangan perusahaan (Suganda, 

2018:15). Informasi ini digunakan oleh investor dalam pengambilan keputusan 

investasi, di mana sinyal positif dapat meningkatkan kepercayaan pasar terhadap 

perusahaan. 

Harga Saham 

Saham merupakan tanda bukti kepemilikan modal dalam suatu perusahaan 

yang dapat diperjualbelikan di pasar modal (Fahmi, 2018:270). Harga saham 

terbentuk melalui mekanisme permintaan dan penawaran di pasar modal serta 

mencerminkan harapan investor terhadap kinerja perusahaan (Jogiyanto, 2017:143). 
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Saham terbagi menjadi saham biasa dan saham preferen, di mana masing-masing 

memiliki hak dan risiko berbeda bagi investor (Purnomo et al., 2013). 

Solvabilitas 

Solvabilitas mengukur sejauh mana perusahaan mampu memenuhi 

kewajibannya dengan membandingkan utang terhadap modal atau aset (Arief et al., 

2016:57). Rasio ini digunakan untuk menilai tingkat risiko keuangan perusahaan, di 

mana rasio tinggi menunjukkan ketergantungan yang besar terhadap utang (Her, 

2017:295). Dalam penelitian ini, solvabilitas diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER) 

yang menggambarkan struktur permodalan perusahaan. 

Profitabilitas 

Profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 

dari aset atau modal yang digunakan (Sartono et al., 2017:19). Tingkat profitabilitas 

yang tinggi mencerminkan efisiensi operasional perusahaan dalam menciptakan 

keuntungan serta menarik minat investor (Fahmi, 2018:270). Dalam penelitian ini, 

profitabilitas diukur dengan Return on Assets (ROA) yang mengukur efektivitas aset 

dalam menghasilkan laba. 

Hipotesis 

Pengaruh Solvabilitas terhadap Harga Saham 

Teori sinyal menjelaskan bahwa informasi keuangan yang dirilis perusahaan 

kepada pasar memberikan sinyal kepada investor mengenai kondisi dan prospek 

keuangan perusahaan. Informasi ini kemudian memengaruhi keputusan investasi dan 

pergerakan harga saham. DER yang tinggi mencerminkan tingginya proporsi utang 

dibandingkan ekuitas perusahaan. Hal ini dapat menjadi sinyal negatif bagi investor 

karena perusahaan dianggap memiliki risiko keuangan yang besar, seperti beban 

bunga yang tinggi dan potensi kesulitan dalam memenuhi kewajiban jangka panjang 

(Anggraini dan Hayati, 2024).  Investor cenderung menghindari saham perusahaan 

dengan DER tinggi karena risiko gagal bayar yang tinggi, sehingga permintaan saham 

menurun, yang berakibat pada penurunan harga saham (Utina, dkk, 2024). 

Pengelolaan utang yang baik menunjukkan manajemen yang mampu menjaga 

keseimbangan antara penggunaan utang untuk ekspansi bisnis dan kemampuan 

membayar kewajiban. DER yang moderat sering kali menjadi sinyal bahwa 

perusahaan menggunakan utang secara optimal untuk meningkatkan nilai pemegang 

saham tanpa mengambil risiko yang berlebihan (Lita dan Indradi, 2024). Hal ini 

didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Diah (2020), Permatasari (2022), 

Sulistya (2021), Reeza (2024), Putri dan Agustin (2024), serta Komala dan Muhaimin 

(2024). Berdasarkan uraian tersebut, maka dirumuskan hipotesis penelitian sebagai 

berikut : 

H1: Solvabilitas berpengaruh negatif terhadap harga saham. 

Pengaruh Profitabilitas terhadap Harga Saham 
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ROA adalah salah satu pengukur profitabilitas yang penting, yang digunakan 

oleh investor dan analis untuk menilai sejauh mana perusahaan menghasilkan 

keuntungan relatif terhadap total aset yang dimilikinya (Kusumaningrum dan Iswara, 

2022). Menurut teori sinyal, perusahaan yang mampu menunjukkan profitabilitas 

tinggi, seperti ROA yang tinggi, mengirimkan sinyal bahwa mereka berfungsi dengan 

baik, yang akan meningkatkan kepercayaan investor terhadap prospek masa depan 

mereka (Erdi, 2024). Hubungan antara teori sinyal, ROA, dan harga saham sangat 

erat. ROA yang tinggi memberikan sinyal positif kepada pasar mengenai profitabilitas 

perusahaan dan dapat meningkatkan harga saham, sementara ROA yang rendah 

dapat memberi sinyal negatif dan menurunkan harga saham (Putri dan Gantino, 

2023). Investor menggunakan ROA sebagai indikator kunci dalam menilai kinerja dan 

prospek perusahaan, sehingga memengaruhi keputusan investasi dan harga saham. 

Hal ini didukung oleh penelitian Diah (2020), Permatasari (2022), Sulistya (2021), 

Reeza (2024), Putri dan Agustin (2024), Komala dan Muhaimin (2024) menunjukkan 

bahwa Return on Asset berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. 

Berdasarkan uraian tersebut, maka dirumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut : 

H2: Profitabilitas berpengaruh positif  terhadap harga saham. 

Pengaruh likuiditas terhadap harga saham 

Teori sinyal (signaling theory) dapat digunakan untuk menjelaskan bagaimana 

informasi terkait dengan likuiditas perusahaan mempengaruhi harga saham 

(Nugroho dan Hakim, 2022). Likuiditas merujuk pada kemampuan perusahaan untuk 

memenuhi kewajiban jangka pendeknya dan kemampuan sahamnya untuk 

diperdagangkan tanpa fluktuasi harga yang besar (Tahu, dkk, 2024). Likuiditas yang 

baik mengindikasikan stabilitas dan kemampuan perusahaan untuk mengelola arus 

kas, yang dapat memberikan sinyal positif kepada investor (Wati dan Fitriasuri, 2024). 

Hal ini didukung oleh penelitian Diah (2020), Sulistya (2021), Husain (2021), Reeza 

(2024), serta Komala dan Muhaimin (2024) di mana Current Ratio berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap harga saham. Berdasarkan uraian tersebut, maka dirumuskan 

hipotesis penelitian sebagai berikut : 

H3: Likuiditas berpengaruh positif terhadap harga saham 

 

METODELOGI PENELITIAN 

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) dengan periode pengamatan 2020-2022, menggunakan metode 

purposive sampling dan menghasilkan 75 perusahaan sebagai sampel utama dengan 

total 225 data amatan. Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang 

dimiliki oleh populasi tersebut (Sugiyono, 2019:81). Sampel yang digunakan dalam 

penelitian ini dipilih menggunakan metode purposive sampling. 

Tabel 1 
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Kriteria Pemilihan Sampel 

No Kriteria Jumlah 

1 Perusahaan manufaktur yang terdaftar berturut-turut di Bursa Efek Indonesia 

periode 2020 – 2022 
170 

2 Perusahaan manufaktur yang laporan keuangan tidak dapat diakses selama tahun 

pengamatan 2020-2022  
(17) 

3 Perusahaan manufaktur yang tidak memilki kondisi laba positif selama tahun 

2020-2022 
(78) 

 Total Sampel 75 

 Total Sampel Selama 3 Tahun Amatan (75 x 3) 225 

Perusahaan yang memenuhi kriteria sampel penelitian sebanyak 75 

perusahaan manufaktur, dengan jumlah pengamatan 3 tahun, sehingga jumlah 

sampel menjadi 225 data amatan. 

Data yang digunakan merupakan data sekunder berupa laporan keuangan 

yang diperoleh dari situs BEI. Analisis data dilakukan melalui berbagai uji statistik, 

termasuk statistik deskriptif, uji asumsi klasik (normalitas, multikolinearitas, 

autokorelasi, heteroskedastisitas), serta analisis regresi linier berganda untuk 

menguji hubungan antara variabel independen dan dependen. Uji hipotesis dilakukan 

dengan uji t untuk mengukur pengaruh parsial variabel independen terhadap variabel 

dependen dengan tingkat signifikansi 5%, menggunakan SPSS sebagai alat analisis 

utama. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Statistik Deskriptif  

Tabel 2 

Hasil Uji Statistik Deskriptif 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Solvabilitas 225 0,51 2,97 1,6969 0,73334 

Profitabilitas 225 0,01 0,15 0,0817 0,04187 

Likuiditas 225 0,83 3,50 2,1166 0,79662 

Harga Saham 225 30,20 136,83 84,3001 22,52650 

Valid N (listwise) 225     

1. Solvabilitas 

Variabel solvabilitas memiliki nilai minimum sebesar 0,51 dan nilai maksimum 

sebesar 2,97, dengan rata-rata 1,6969 dan standar deviasi 0,73334. Standar deviasi 

yang cukup besar menunjukkan bahwa terdapat variasi yang cukup tinggi dalam 

data solvabilitas, sehingga data ini bersifat heterogen. 

2. Profitabilitas 

Variabel profitabilitas memiliki nilai minimum 0,01 dan maksimum 0,15, dengan 

rata-rata sebesar 0,0817 dan standar deviasi 0,04187. Standar deviasi yang relatif 
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kecil menunjukkan bahwa data profitabilitas tidak terlalu bervariasi, sehingga 

dapat dikatakan bahwa data ini homogen. 

3. Likuiditas 

Variabel likuiditas memiliki nilai minimum 0,83 dan nilai maksimum 3,50, dengan 

rata-rata 2,1166 dan standar deviasi 0,79662. Standar deviasi yang cukup besar 

mengindikasikan bahwa terdapat variasi yang signifikan dalam data likuiditas, 

sehingga data ini bersifat heterogen. 

4. Harga Saham 

Variabel harga saham memiliki nilai minimum 30,20 dan nilai maksimum 136,83, 

dengan rata-rata 84,3001 dan standar deviasi 22,52650. Standar deviasi yang 

tinggi menunjukkan bahwa variasi dalam harga saham cukup besar, sehingga data 

ini bersifat heterogen. 

Analisis Regresi Linear Berganda 

Tabel 3 

Hasil Uji Regresi Linear Berganda 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 48,812 1,492  32,712 0,000 

Solvabilitas -9,802 0,484 -0,319 -20,254 0,000 

Profitabilitas 497,939 8,499 0,926 58,586 0,000 

Likuiditas 5,400 0,446 0,191 12,098 0,000 

a. Dependent Variable: Harga Saham 

Persamaan regresi sebagai berikut:   

Harga saham = 48,812 – 9,802 DER + 497,939 ROA + 5,400 CR 

1. Intercept (Konstanta) = 48,812 

Nilai 48,812merupakan intercept atau konstanta dalam persamaan regresi. Ini 

menunjukkan bahwa jika nilai DER, ROA, dan CR adalah nol, maka harga saham 

diperkirakan akan berada di angka 48,812. Dengan kata lain, ini merupakan harga 

saham dasar tanpa pengaruh dari ketiga variabel tersebut. 

2. Koefisien DER = -9,802 

Koefisien untuk DER (Debt to Equity Ratio) sebesar -9,802 menunjukkan bahwa 

setiap peningkatan satu satuan pada CAR akan menyebabkan harga saham 

meningkat sebesar -9,802, dengan asumsi variabel lainnya tetap konstan. Hal ini 

mengindikasikan bahwa semakin tinggi DER, yang mencerminkan likuiditas dan 

kestabilan modal perusahaan, semakin besar harga saham perusahaan tersebut. 

3. Koefisien ROA = 497,939 

Koefisien ROA (Return on Assets) sebesar 497,939 menunjukkan bahwa setiap 

peningkatan satu satuan pada ROA akan meningkatkan harga saham sebesar 
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497,939, dengan asumsi variabel lainnya tetap konstan. Ini berarti semakin efisien 

perusahaan dalam menghasilkan laba dari aset yang dimilikinya, semakin tinggi 

pula harga sahamnya, mencerminkan profitabilitas yang lebih baik. 

4. Koefisien CR = 5,400 

Koefisien CR (Current ratio) sebesar 5,400 menunjukkan bahwa setiap 

peningkatan satu satuan pada CR akan meningkatkan harga saham sebesar 5,400, 

dengan asumsi variabel lainnya tetap konstan. CR yang lebih tinggi 

mengindikasikan kemampuan bank atau perusahaan keuangan dalam 

memberikan pinjaman dibandingkan dengan dana yang tersedia, yang sering kali 

berdampak pada peningkatan harga saham. 

Uji Asumsi Klasik  

Uji Normalitas   

Tabel 4 

Hasil Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized Residual 

N 225 

Test Statistic 0,028 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0,200c,d 

Hasil uji normalitas menggunakan One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

menunjukkan bahwa jumlah data (N) yang diuji adalah 225. Nilai Test Statistic sebesar 

0,028 dengan nilai Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,200. Karena nilai Asymp. Sig. (2-

tailed) lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa 

residual data berdistribusi normal.  

Uji Multikolinearitas   

Tabel 5 

Hasil Uji Multikolinearitas 

Coefficientsa 

Model 

Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 (Constant)   

Solvabilitas 0,998 1,002 

Profitabilitas 0,993 1,007 

Likuiditas 0,994 1,006 

 

Nilai tolerance menggambarkan proporsi varian variabel independen yang 

tidak dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Nilai tolerance untuk solvabilitas 

(0,998), profitabilitas (0,996), dan likuiditas (0,994) berada di atas batas minimum 

0,1, yang menunjukkan tidak adanya multikolinearitas serius. Nilai VIF menunjukkan 

tingkat inflasi varians akibat adanya hubungan antar variabel independen. Nilai VIF 
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untuk solvabilitas (1,002) dan likuiditas (1,007) lebih rendah dari batas kritis 10, 

sedangkan profitabilitas memiliki nilai VIF mendekati 1 (1,006), yang menandakan 

tidak adanya indikasi multikolinearitas. 

Uji Autokolerasi  

Tabel 6 

Hasil Uji Autokolerasi 

Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted 

R Square 

Std. Error of 

the Estimate 

Durbin-

Watson 

1 0,972a 0,945 0,944 5,30702 2,064 

 a. Predictors: (Constant), Likuiditas, Solvabilitas, Profitabilitas 

b. Dependent Variable: Harga Saham 

Berdasarkan hasil pengujian diperoleh nilai DW sebesar 2,064 Jumlah sampel 

225 (n) dan k = 3, sehingga dapat diketahui nilai dL = 1,761 dan dU = 1,798 serta nilai 4-

dU sebesar 2,202. Dari nilai tersebut adapun ketentuan yang dipenuhi adalah dU < DW 

< (4-dU) yaitu 1,761 < 2,064 < 2,202 sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi 

tidak terjadi autokolerasi dan layak digunakan.  

Uji Heteroskedastisitas  

 
Gambar 1 

Grafik Scatterplot 

Hal ini menunjukkan bahwa tidak terdapat masalah heteroskedastisitas karena 

data menyebar rata d atas maupun di bawah garis nol.  

Uji F (Uji Fit Model) 

Tabel 8 

Hasil Uji F pada Tabel Anova 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 107442,959 3 35814,320 1271,613 0,000b 

Residual 6224,352 221 28,164   

Total 113667,311 224    

a. Dependent Variable: Harga Saham 
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b. Predictors: (Constant), Likuiditas, Solvabilitas, Profitabilitas 

Berdasarkan hasil uji F pada tabel ANOVA, terlihat bahwa nilai Fhitung sebesar 

1271,613 dengan nilai signifikansi (Sig.) sebesar 0,000 lebih kecil dari tingkat 

signifikansi 0,05 (α = 5%). Solvabilitas, profitabilitas, dan likuiditas secara bersama-

sama memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham pada sektor 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2020–2022. 

Hal ini mengindikasikan bahwa model regresi yang digunakan layak untuk 

menjelaskan hubungan antara variabel independen dan harga saham. 

Koefisien Determinasi (Adjusted R Square)  

Tabel 9 

Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted 

R Square 

Std. Error of 

the Estimate 

Durbin-

Watson 

1 0,972a 0,945 0,944 5,30702 2,064 

 a. Predictors: (Constant), Likuiditas, Solvabilitas, Profitabilitas 

b. Dependent Variable: Harga Saham 

Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi nilai Adjusted R Square sebesar 

0,944 menunjukkan bahwa sebesar 94,4% variabilitas harga saham dapat dijelaskan 

oleh variabel solvabilitas, profitabilitas, dan likuiditas secara bersama-sama. 

sementara itu, sisanya sebesar 5,6% faktor lain di luar model. 

Uji t 

Tabel 10 

Hasil Uji t 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 48,812 1,492  32,712 0,000 

Solvabilitas -9,802 0,484 -0,319 -20,254 0,000 

Profitabilita

s 

497,939 8,499 0,926 58,586 0,000 

Likuiditas 5,400 0,446 0,191 12,098 0,000 

a. Dependent Variable: Harga Saham 

1. Pengaruh Solvabilitas terhadap Harga Saham 

Solvabilitas memiliki koefisien regresi sebesar -9,802 dan nilai t hitung sebesar -

20,254 dengan nilai signifikan 0,000 < (α = 0,05). Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa solvabilitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham 

pada perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2020-2022, sehingga hipotesis (H1) diterima.  
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2. Pengaruh Profitabilitas terhadap Harga Saham 

Profitabilitas memiliki koefisien regresi sebesar 497,939 dan nilai t hitung sebesar 

58,586 dengan nilai signifikan 0,000 < (α = 0,05). Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham 

pada perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2020-2022, sehingga hipotesis (H2) diterima. 

3. Pengaruh Likuiditas terhadap Harga Saham 

Likuiditas memiliki koefisien regresi sebesar 5,400 dan nilai t hitung sebesar 

12,098 dengan nilai signifikan 0,000 < (α = 0,05). Hasil penelitian ini menunjukkan 

bahwa likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham pada 

perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2020-2022, sehingga hipotesis (H3) diterima. 

 

Pembahasan 

Pengaruh Solvabilitas terhadap Harga Saham 

Teori sinyal (signaling theory) menjelaskan bagaimana informasi yang 

diberikan oleh perusahaan, seperti laporan keuangan dan rasio keuangan, dapat 

menjadi sinyal bagi investor dalam mengambil keputusan investasi. Hasil penelitian, 

solvabilitas memiliki koefisien regresi sebesar -9,802 dan nilai t hitung sebesar -20,254 

dengan signifikansi 0,000 < 0,05, yang menunjukkan bahwa solvabilitas berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap harga saham perusahaan sektor manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2022. 

Teori sinyal menjelaskan bahwa tingkat solvabilitas yang tinggi, yang sering 

diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER), dapat memberikan sinyal negatif kepada 

investor. Solvabilitas yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan memiliki beban 

utang yang besar dibandingkan dengan ekuitasnya, yang dapat meningkatkan risiko 

keuangan dan mengurangi kepercayaan investor. Investor cenderung menghindari 

perusahaan dengan rasio utang yang tinggi karena berpotensi menghadapi kesulitan 

dalam memenuhi kewajiban keuangan, terutama dalam kondisi ekonomi yang tidak 

stabil. 

Data yang disajikan, variasi rasio DER antar perusahaan menunjukkan adanya 

perbedaan tingkat solvabilitas, yang berpotensi memengaruhi harga sahamnya. 

Misalnya, perusahaan seperti SMGR mengalami fluktuasi DER yang signifikan dari 

2,2702 di tahun 2020 menjadi 0,5515 di tahun 2021, kemudian meningkat kembali 

menjadi 2,9248 di tahun 2022. Variasi ini dapat mencerminkan perubahan strategi 

keuangan perusahaan yang berpengaruh terhadap persepsi investor dan harga 

sahamnya. Dengan demikian, penelitian ini mendukung teori sinyal dengan 

menunjukkan bahwa solvabilitas yang lebih rendah dapat memberikan sinyal positif 

kepada investor, yang pada akhirnya berdampak pada kenaikan harga saham. 
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Hasil penelitian ini mendukung penelitian Diah (2020) yang menjelaskan 

bahwa solvabilitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham. Hal ini 

sejalan dengan penelitian Permatasari (2022), Reeza (2024), Putri dan Agustin (2024), 

serta Komala dan Muhaimin (2024) yang menyatakan bahwa dept to ratio 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham.  

Pengaruh Profitabilitas terhadap Harga Saham 

Penelitian yang dilakukan terhadap perusahaan sektor manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2022, ditemukan bahwa 

profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham dengan 

koefisien regresi sebesar 497,939 dan nilai t hitung sebesar 58,586 dengan nilai 

signifikan 0,000 < (α = 0,05). Hal ini mengindikasikan bahwa hipotesis yang 

menyatakan profitabilitas berpengaruh terhadap harga saham diterima.  

Data yang diperoleh juga menunjukkan bahwa perusahaan dengan 

profitabilitas yang lebih tinggi cenderung memiliki harga saham yang lebih tinggi, 

mencerminkan bahwa investor mempersepsikan perusahaan yang menguntungkan 

sebagai investasi yang lebih berisiko rendah. Analisis ini selaras dengan teori sinyal 

yang menunjukkan bahwa informasi yang diberikan oleh perusahaan, seperti 

profitabilitas yang tinggi, dapat meningkatkan kepercayaan investor dan pada 

gilirannya mendorong harga saham naik. 

Hasil penelitian ini mendukung penelitian Diah (2020) yang menunjukkan 

bahwa Return on Asset berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Hal 

ini juga mendukung penelitian Permatasari (2022), Sulistya (2021), Reeza (2024), Putri 

dan Agustin (2024), Komala dan Muhaimin (2024) yang menunjukkan bahwa Return 

on Asset berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. 

Pengaruh Likuiditas terhadap Harga Saham 

Teori sinyal, yang pertama kali diperkenalkan oleh Spence (1973), menjelaskan 

bagaimana informasi yang asimetris dalam pasar dapat mempengaruhi keputusan 

pihak-pihak yang terlibat, seperti investor dan perusahaan. Dalam konteks pasar 

saham, perusahaan seringkali mengirimkan sinyal kepada investor mengenai kualitas 

mereka, seperti informasi tentang kinerja keuangan atau kebijakan manajerial. Hasil 

penelitian yang menunjukkan bahwa likuiditas memiliki koefisien regresi sebesar 

5,400 dengan nilai t hitung sebesar 12,098 dan nilai signifikan 0,000, yang lebih kecil 

dari α = 0,05, mengindikasikan bahwa likuiditas dapat dianggap sebagai sinyal positif 

bagi investor. Dengan kata lain, peningkatan likuiditas perusahaan dalam sektor 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2022 memberikan 

sinyal bahwa perusahaan tersebut lebih mampu memenuhi kewajibannya, yang pada 

gilirannya meningkatkan kepercayaan investor dan berdampak positif terhadap 

harga saham. Oleh karena itu, hasil penelitian ini mendukung hipotesis penelitian 
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bahwa likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham 

perusahaan. 

Hasil penelitian ini mendukung penelitian Diah (2020) di mana Current Ratio 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Hal ini juga sejalan dengan 

penelitian Sulistya (2021), Husain (2021), Reeza (2024), serta Komala dan Muhaimin 

(2024) menunjukkan di mana Current Ratio berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap harga saham. 

 

SIMPULAN DAN LIMITASI 

Simpulan 

Solvabilitas yang diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh 

negatif terhadap harga saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2020-2022. Hasil analisis menunjukkan bahwa semakin tinggi Debt 

to Equity Ratio (DER), maka harga saham mengalami penurunan. Profitabilitas yang 

diukur melalui Return on Assets (ROA) berpengaruh positif terhadap harga saham 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2022. 

Semakin tinggi profitabilitas, maka harga saham mengalami peningkatan. Likuiditas, 

yang diukur dengan Current Ratio (CR), berpengaruh positif terhadap harga saham 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2022. 

Semakin baik kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek, 

semakin tinggi harga saham.  

Bagi sektor manufaktur, perusahaan perlu menyadari bahwa selain faktor 

keuangan, kondisi pasar, perubahan kebijakan pemerintah, dan sentimen investor 

juga memiliki peran penting dalam menentukan nilai saham, sehingga manajemen 

yang proaktif dalam merespons dinamika pasar dan menjaga hubungan dengan 

investor menjadi kunci dalam meningkatkan harga saham. Sementara itu, bagi sektor 

lain di Bursa Efek Indonesia (BEI), peningkatan transparansi dan pengawasan dapat 

membantu investor memahami dampak faktor eksternal terhadap harga saham, di 

antaranya dengan memperkenalkan inisiatif edukasi mengenai pengaruh faktor 

makroekonomi serta mendorong perusahaan untuk melaporkan aspek non-

keuangan seperti keberlanjutan, faktor sosial, dan kebijakan responsif terhadap isu 

global guna meningkatkan kepercayaan investor dan stabilitas pasar modal. 

Limitasi  

Rendahnya nilai Adjusted R Square sebesar 0,159, yang menunjukkan bahwa 

hanya 15,9% dari variabilitas harga saham dapat dijelaskan oleh variabel solvabilitas, 

profitabilitas, dan likuiditas secara bersama-sama. Hal ini mengindikasikan bahwa 

meskipun ketiga variabel tersebut memberikan kontribusi signifikan terhadap 

pergerakan harga saham, sebagian besar (84,1%) dari variabilitas harga saham masih 

dipengaruhi oleh faktor-faktor lain di luar model yang diteliti. Faktor eksternal seperti 
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kondisi ekonomi makro, sentimen pasar, kebijakan pemerintah, serta faktor-faktor 

industri spesifik mungkin memainkan peran yang besar namun tidak terjangkau oleh 

model ini. 
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