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ABSTRACT 

 

This study aims to determine whether liquidity, solvency, and profitability have an 

effect on changes in stock prices. The population in this study are mining 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 2016-2020 

which consist of 47 companies. Sampling was done by purposive sampling and 12 

companies were selected. The data in the study came from secondary data 

obtained through documentation techniques. Analysis of the data with multiple 

regression partially using SPSS for Windows version 18. The results showed that 

there was a simultaneous influence of liquidity, solvency, and profitability on 

changes in stock prices. Based on partial testing, it can be concluded that 

liquidity has no effect on changes in stock prices, solvency has a significant 

negative effect on changes in stock prices, and profitability has a significant 

positive effect on changes in stock prices. 

 

Keywords: Liquidity, Solvency, Profitability, and Changes in Stock Prices 

PENDAHULUAN  

Sektor pertambangan merupakan 

salah satu penopang pembangunan 

ekonomi suatu negara, karena 

perannya sebagai penyedia sumber 

daya energi yang sangat diperlukan 

bagi pertumbuhan perekonomian 

suatu negara. Undang-undang pasar 

modal Republik Indonesia Nomor 8 

Tahun 1995 pasal 1 butir 113 

menyebutkan bahwa “Pasar modal 

adalah kegiatan yang bersangkutan 

dengan penawaran umum dan 

perdagangan efek yang 

diterbitkannya, serta Lembaga dan 

potensi yang berkaitan dengan efek. 

Saham merupakan salah satu 

instrument yang diperdagangkan di 

Bursa Efek Indonesia. Tujuan 

perusahaan melakukan  investasi 

saham adalah untuk memperoleh 

modal usaha yang akan digunakan 

untuk kegiatan operasi perusahaan. 

Salah satu hal yang harus menjadi 

fokus pertimbangan seorang investor 

adalah harga saham. 

Harga saham yang diharapkan 

oleh investor adalah harga yang 

stabil dan mempunyai pola 

pergerakan yang cenderung naik dari 

waktu ke waktu. Penentuan harga 

saham salah satunya didasarkan pada 

kinerja perusahaan yang bisa dilihat 

dari laporan keuangannya. Harga 
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saham dikatakan sebagai indikator 

keberhasilan perusahaan dimana 

kekuatan pasar dibursa menunjukkan 

dengan adanya transaksi jual beli 

saham perusahaan di pasar modal. 

Ada beberapa faktor yang 

mempengaruhi harga saham baik 

secara langsung maupun tidak 

langsung. Bebrapa rasio keuangan 

yang dapat menganalisis laporan 

keuangan suatu perusahaan yaitu 

likuiditas, Solvabilitas dan 

profitabilitas. Likuiditas 

menggambarkan kemampuan suatu 

perusahaan dalam membayar 

kewajiban jangka pendek. 

Solvabilitas itu untuk mengukur 

sejauh mana aset perusahaan dibiayai 

dengan kewajiban dan profitabilitas 

ialah menggambarkan tingkat 

kemampuan perusahaan dalam 

mencari keuntungan. 

Menurut Kasmir (2013) rasio 

likuiditas adalah untuk menunjukkan 

atau mengukur kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi 

kewajibannya yang jatuh tempo, baik 

kewajiban kepada pihak luar 

perusahaan maupun didalam 

perusahaan. Dalam penelitian ini 

menggunakan Current Ratio untuk 

mengukur tingkat likuiditas 

perusahaan. Current Ratio 

merupakan standar pengukuran yang 

sering digunakan dalam berbagai 

perusahaan untuk mengukur 

likuiditas jangka pendek perusahaan 

dengan mempertimbangkan asset 

yang tersedia dan liabilitas. M. M. 

Hanafi, (2016) menerangkan bahwa 

“rasio lancar mengukur kemampuan 

perusahaan memenuhi kewajiban 

jangka pendeknya dengan 

menggunakan aset lancarnya (aset 

yang akan berubah menjadi kas 

dalam waktu satu tahun atau satu 

siklus bisnis).Rasio ini menunjukkan 

kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi kewajiban jangka pendek 

dengan menggunakan aset lancar. 

Semakin baik tinggi rasio ini maka 

menunjukkan kemampuan 

perusahaan baik dalam memenuhi 

kewajiban jangka pendeknya. 

Berdasarkan teori sinyal, hal ini akan 

memberikan sinyal positif bagi 

investor sehingga tertarik untuk 

menginvestasikan dananya, semakin 

banyak investor yang berminat maka 

dapat menyebabkan kenaikan harga 

saham. Current Ratio yang tinggi 

juga dapat mengindikasikan 

sebaliknya. Pada saat Current Ratio 

tinggi perlu dilihat proporsi 

persediaan yang dimiliki oleh 

perusahaan, karena apabila Current 

Ratio tinggi dengan jumlah 

persediaan besar maka 

mengindikasikan produk perusahaan 

tidak laku di pasar, sehingga hal ini 

akan memberikan sinyal negative 

kepada investor yang dapat 

menyebabkan harga saham turun. 

Penelitian yang dilakukan oleh 

Octaviani (2017) mengemukakan 

bahwa variabel Current Ratio, secara 

statistik simultan berpengaruh 

signifikan untuk memprediksi harga 

saham yang akan diperdagangkan, 

Hal ini berbeda dengan penelitian 

yang dilakukan Machfiroh & Pyadini  

(2020) yang membuktikan bahwa 

variabel Current Ratio (CR) 

berpengaruh negative signifikan 

terhadap harga saham, sementara itu 

Penelitian dari Harmono et al., 

(2021) menunjukan hasil yang 

berbeda pula dibuktikan dengan 

Current Ratio (CR) berpengaruh 

positif terhadap perubahan harga 

saham. 
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Wiagustin (2014) menyatakan 

rasio profitabilitas merupakan rasio 

yang menunjukkan kemampuan 

perusahaan memperoleh laba atau 

ukuran efektivitas pengelolaan 

manajemen perusahan. Jika kondisi 

perusahaan dikategorikan 

menguntungkan atau menjanjikan 

keuntungan di masa mendatang 

maka banyak investor yang akan 

menanamkan dananya untuk 

membeli saham perusahaan, tentu 

saja mendorong harga saham naik 

menjadi lebih tinggi. Profitabilitas 

dapat diukur dengan Return On 

Assets. ROA menunjukkan 

kemampuan perusahaan dengan 

menggunakan seluruh aset yang 

dimiliki untuk menghasilkan laba. 

Return On Assets (ROA) merupakan 

rasio yang menunjukan hasil (return) 

atas jumlah aset yang digunakan 

dalam perusahaan atas suatu ukuran 

tentang aset yang digunakan dalam 

perusahaan (Kasmir, 2017:202). Hal 

tersebut mengartikan bahwa apabila 

perusahaan memiliki ROA yang 

tinggi dari tahun sebelumnya maka 

semakin tinggi pula kepercayaan dan 

minat investor untuk berinvestasi di 

perusahaan tersebut. Berdasarkan 

teori sinyal, hal tersebut akan 

memberikan sinyal positif bagi 

investor untuk membeli saham 

perusahaan dan akan membuat harga 

sahamnya akan meningkat. Dalam 

penelitian ini Return On Asset dipilih 

karena dengan nilan ROA yang 

tinggi dapat mencerminkan kinerja 

perusahaan yang baik dalam 

mengelola seluruh aset yang dimiliki 

perusahaan. Hal ini sesuai dengan 

penelitian Hasanuddin, R. (2020) 

mengemukakan bahwa Return On 

Asset berpengaruh negative dan tidak 

signifikan terhadap harga saham, Hal 

ini berbeda dengan penelitian yang 

dilakukan  oleh Raharjo, D., & Muid, 

D. (2013) menunjukan hasil yang 

berbeda dibuktikan dengan hasil 

yakni Return On Assets (ROA) 

berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap perubahan harga saham, 

sementara itu penelitian dari Putri, L. 

P. (2017) menunjukan hasil yang 

berbeda pula dibuktikan dengan 

Return On Assets (ROA) dan Return 

On Equity (ROE) tidak ada pengaruh 

yang signifikan tehadap harga 

saham. 

Rasio solvabilitas merupakan 

rasio mengukur kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi 

kewajiban-kewajiban yang dimiliki. 

Perusahaan yang tidak solvabel 

adalah perusahaan yang total 

kewajibannya lebih besar 

dibandingkan total asetnya. Rasio ini 

mengukur likuiditas jangka panjang 

perusahaan dengan demikian 

memfokuskan pada sisi kanan neraca 

M. M. Hanafi (2012). Dalam 

penelitian ini mengukur solvabilitas 

perusahaan menggunakan debt to 

equity ratio. Dari perspektif 

kemampuan membayar kewajiban, 

semakin rendah DER akan 

berdampak pada peningkatan harga 

saham dan juga perusahaan akan 

semakin baik dalam melunasi 

kewajiban jangka panjang. 

Berdasarkan teori sinyal, informasi 

peningkatan DER akan diterima 

pasar sebagai sinyal buruk yang akan 

memberikan masukkan negatif bagi 

investor dalam pengambilan 

keputusan membeli saham. Hal ini 

membuat permintaan dan harga 

saham menurun. Hal ini sesuai 

dengan penelitian Utami, W. B. 

(2020) mengemukakan bahwa Debt 

to Equity Ratio tidak berpengaruh 
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signifikan terhadap harga saham. Hal 

ini berbeda dengan penelitian yang 

dilakukan Afrianti & Amalia (2012) 

yang membuktikan bahwa variabel 

Debt to Equity Ratio (DER) 

berpengaruh signifikan terhadap 

perubahan harga saham, sementara 

itu Penelitian dari Helli et al., (2020) 

menunjukan hasil yang berbeda pula 

dibuktikan dengan Debt to Equity 

Ratio DER) berpengaruh negative 

dan tidak signifikan terhadap harga 

saham. 

 

KERANGKA TEORITIS DAN 

HIPOTESIS 

 

Harga Saham 

Menurut Jogiyanto (2010) “harga 

saham adalah harga yang terjadi di 

pasar bursa pada saat tertentu yang 

ditentukan oleh pelaku pasar dan 

ditentukan oleh permintaan dan 

penawaran saham yang bersangkutan 

di pasar modal”. 

   Harga saham yang 

terjadi di pasar (harga pasar saham) 

akan sangat berarti bagi perusahaan, 

karena harga tersebut akan 

menentukan besarnya nilai 

perusahaan. Nilai perusahaan bisa 

dilihat dari harga saham perusahaan 

yang bersangkutan di pasar modal. 

Harga saham biasanya berfluktuasi 

mengikuti kekuatan permintaan dan 

penawaran. Fluktuasi harga saham 

mencerminkan berapa besar dari 

minat investor terhadap saham suatu 

perusahaan, karenanya setiap saat 

bisa mengalami perubahan seiring 

dengan minat investor untuk 

menempatkan modalnya pada saham.  

 

Perubahan harga saham 

Perubahan harga saham 

adalah kenaikan atau penurunan dari 

harga saham sebagai akibat dari 

adanya informasi baru yang 

mempengaruhi harga saham, harga 

saham tersebut kemudian 

dibandingkan dengan harga saham 

tahun sebelumnya, Jogiyanti (2008). 

Perubahan harga saham ini terjadi 

karena disebabkan oleh adanya 

interaksi dari permintaan dan 

penawaran di pasar modal, dengan 

maksut perubahan harga saham 

tergantunh kepada pihak yang 

menawarkan saham sebagai pihak 

yang mengajukan permintaan. 

 

Likuiditas 

 Kamaludin dan R. Indriani 

(2012) Likuiditas menunjukkan 

tingkat kemudahan relative suatu 

aset untuk dikonversikan ke dalam 

kas dengan sedikit penurunan nilai, 

tingkat kepastian tentang jumlah kas 

yang dapat diperoleh. Menurut 

(Kasmir, 2013) Likuiditas berfungsi 

untuk menunjukkan atau mengukur 

kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi kewajiban yang sudah 

jatuh tempo, baik kewajiban kepada 

pihak luar maupun didalam 

perusahaan. Berbeda dengan 

pendapat sebelumnya yang lebih 

menekankan pada kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi 

kewajibannya. Berdasarkan pendapat 

ahli tersebut dapat dipahami bahwa 

Likuiditas memiliki keterkaitan 

dengan kewajiban suatu perusahaan, 

sehingga rasio Likuiditas merupakan 

rasio kuangan yang berfungsi untuk 

mengukur kemampuan suatu 

perusahaan untuk memenuhi semua 

kewajibannya yang telah jatuh 

tempo.  

Solvabilitas 

Rasio Solvabilitas atau rasio 

laverage merupakan rasio yang 
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digunakan untuk mengukur sejauh 

mana aset perusahaan dibiayai 

dengan kewajiban. Dengan kata lain, 

rasio Solvabilitas merupakan rasio 

yang digunakan untuk mengukur 

seberapa besar beban kewajiban 

yang harus ditanggung perusahaan 

dalam pemenuhan asset (Hery, 2015) 

Menurut (Kasmir, 2013) dalam arti 

luas, rasio Solvabilitas digunakan 

untuk mengukur kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi seluruh 

kewajibannya, baik kewajiban 

jangka pendek maupun kewajiban 

jangka panjang apabila perusahaan 

dibubarkan (dilikuidasi). Rasio yang 

mengukur kemampuan perusahaan 

memenuhi kewajiban jangka 

panjangnya. Perusahaan yang tidak 

solvabel adalah perusahaan yang 

total kewajibannya lebih besar 

dibandingkan total asetnya (M. dan 

A. H. Hanafi, 2016). 

 

Profitabilitas 

(Kasmir, 2013), rasio 

profitabilitas merupakan rasio yang 

menilai kemampuan perusahaan 

dalam mencari keuntungan. Rasio ini 

dapat juga memberikan ukuran 

tingkat efektivitas manajemen suatu 

perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh 

adanya laba yang dihasilkan dari 

penjualan dan pendapatan investasi. 

Inti dari penggunaan rasio ini adalah 

untuk menunjukkan efisiensi 

perusahaan. Laba juga sering 

dibandingkan dengan kondisi 

keuangan lainnya, seperti penjualan, 

aset, dan ekuitas. (Fahmi, 2015) 

menyatakan bahwa rasio 

profitabilitas merupakan rasio yang 

menunjukan keberhasilan perusahaan 

di dalam menghasilkan keuntungan. 

Investor yang potensial akan 

menganalisis dengan cermat 

kelancaran sebuah perusahaan dan 

kemampuannya untuk mendapatkan 

keuntungan. Semakin baik rasio 

profitabilitas maka semakin baik 

menggambarkan kemampuan 

tingginya perolehan keuntungan 

perusahaan.  

Rasio Profitabilitas 

merupakan rasio yang digunakan 

untuk mengukur kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba 

dari aktivitas normal bisnisnya. 

Tujuan operasional dari sebagian 

perusahaan adalah untuk 

memaksimalkan profit baik profit 

jangka pendek maupun jangka 

panjang. Selain itu, bertujuan untuk 

mengetahui kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba selama 

periode tertentu. Rasio ini juga 

bertujuan untuk mengukur tingkat 

efektivitas manajemen dalam 

menjalankan operasional perusahaan. 

Tujuan dari rasio profitabilitas yaitu 

untuk mengukur kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba 

selama periode tertentu, untuk 

menilai posisi laba perusahaan tahun 

sebelumnya dengan tahun sekarang , 

untuk menilai perkembangan laba 

dari waktu ke waktu, untuk 

mengukur seberapa besar jumlah 

laba bersih yang akan dihasilkan dari 

setiap rupiah dana yang tertanam 

dalam total asset, untuk mengukur 

seberapa besar jumlah laba bersih 

yang akan dihasilkan dari setiap 

rupiah dana yang tertanam dalam 

total ekuitas, untuk mengukur margin 

laba kotor atas penjualan bersih, 

untuk mengukur margin laba 

operasional atas penjualan bersih dan 

untuk mengukur margin laba bersih 

atas penjualan bersih (Hery, 2015). 

 

Pecking Order Theory  
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Teori ini menyatakan bahwa 

perusahaan lebih menyukai internal 

financing yaitu pendanaan dari hasil 

operasi perusahaan yang berwujud 

laba ditahan. Apabila memerlukan 

pendanaan dari luar (external 

financing), perusahaan akan 

menerbitkan sekuritas yang paling 

aman terlebih dahulu yaitu dimulai 

dengan penerbitan obligasi kemudian 

diikuti penerbitan sekuritas 

berkarakteristik opsi dan apabila 

masih belum mencukupi maka 

saham baru akan diterbitkan. Jadi 

urutan penggunaan sumber 

pendanaan yang mengacu pada 

pecking order theory adalah dana 

internal, kewajiban dan modal 

sendiri. Dana internal lebih disukai 

daripada dana ekternal karena dana 

internal memungkinkan perusahaan 

untuk tidak perlu “membuka diri 

lagi” dari sorotan pemodal luar. 

Disamping itu pengaruh asimetrik 

informasi dan biaya penerbitan 

saham cenderung mendorong 

perilaku pecking order, Pangeran 

(2010). Perusahaan lebih menyukai 

penggunaan pendanaan dari modal 

internal yaitu dana yang berasal dari 

aliran kas, laba ditahan dan 

depresiasi, Ghazouani (2013). 

 

Teori Sinyal  

Menurut Rachman (2016) 

teori sinyal mengemukakan tentang 

bagaimana seharusnya sebuah 

perusahaan memberikan sinyal 

kepada pengguna laporan keuangan. 

Manajer sebagai pengelola 

perusahaan lebih banyak mengetahui 

informasi internal dan prospek 

perusahaan di masa yang akan dating 

dibandingkan pemilik (Pratiwi dan 

Deniwati, 2012). Oleh karena itu 

sebagai pengelola, manajer 

berkewajiban memberikan sinyal 

mengenai kondisi perusahaan kepada 

pemilik. Sinyal yang diberikan dapat 

dilakukan melalui pengungkapan 

informasi akuntansi seperi laporan 

keuangan.  

 

Trade Off Theory  

Trade Off Model Theory 

menggambarkan bahwa struktur 

modal yang optimal dapat ditentukan 

dengan menyeimbangkan 

keuntungan atas penggunaan 

kewajiban dengan costfinancial dan 

agency problems. Teori ini 

merupakan keseimbangan antara 

keuntungan dan kerugian atas 

penggunaan kewajiban, dimana 

dalam manajemen. Trade off 

mengansumsikan bahwa struktur 

modal perusahaan merupakan hasil 

trade off dari keutungan pajak 

dengan menggunakan kewajiban 

dengan biaya yang akan timbul 

sebagai akibat penggunaan 

kewajiban tersebut. Esensi trade off 

theory dalam struktur modal adalah 

menyeimbangkan manfaat dan 

pengorbanan yang timbul sebagai 

akibat penggunaan kewajiban, (dewi, 

2014). 

 

Pengaruh Likuiditas terhadap 

Perubahan Harga Saham 

Likuiditas penelitian ini 

menggunakan Current Ratio. Alasan 

penelitian ini menggunakan Current 

Ratio sebagai indikator dari 

Likuiditas karena Current Ratio 

digunakan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan memenuhi 

kewajiban jangka pendeknya yang 

harus segera dibayar dengan 

menggunakan aset lancar yang 

dimilikinya. Rasio ini menunjukkan 

kemampuan perusahaan dalam 



 

7 
 

memenuhi kewajiban jangka pendek 

dengan menggunakan aset lancar. 

Semakin baik tinggi rasio ini maka 

menunjukkan kemampuan 

perusahaan baik dalam memenuhi 

kewajiban jangka pendeknya. 

Berdasarkan teori sinyal, hal ini akan 

memberikan sinyal positif bagi 

investor sehingga tertarik untuk 

menginvestasikan dananya, semakin 

banyak investor yang berminat maka 

dapat menyebabkan kenaikan harga 

saham. Current Ratio yang tinggi 

juga dapat mengindikasikan 

sebaliknya. Pada saat Current Ratio 

tinggi perlu dilihat proporsi 

persediaan yang dimiliki oleh 

perusahaan, karena apabila Current 

Ratio tinggi dengan jumlah 

persediaan besar maka 

mengindikasikan produk perusahaan 

tidak laku di pasar, sehingga hal ini 

akan memberikan sinyal negative 

kepada investor yang dapat 

menyebabkan harga saham turun. 

Perusahaan mempunyai kekuatan 

membayar yang besar, tetapi tidak 

mampu memenuhi kewajibannya 

yang akan jatuh tempo maka dapat 

dikatakan perusahaan tidak likuid. 

Penelitian yang dilakukan oleh agus 

(2011) dan Sutopo (2012) yang 

menghubungkan Current Ratio  ini 

terhadap perubahan harga saham 

menunjukkan adanya hubungan yang 

berpengaruh signifikan secara 

simultan. Berarti Current Ratio ini 

didalam berinvestasi dapat dijadikan 

acuan dan bahan pertimbangan 

terhadap investor dalam membeli 

atau menyertakan modal sahamnya 

didalam sebuah perusahaan atau 

emiten. H1: Likuiditas berpengaruh 

signifikan terhadap perubahan harga 

saham pada perusahaan 

pertambangan. 

 

Pengaruh Solvabilitas terhadap 

Perubahan Harga Saham 

Solvabilitas penelitian ini 

menggunakan debt to equity ratio. 

Alasan penelitian ini menggunakan 

debt to equity ratio sebagai indikator 

dari Solvabilitas karena debt to 

equity ratio digunakan untuk 

mengukur sejauh mana perusahaan 

mampu membayar kewajiban jangka 

pendeknya dengan menggunakan 

modal. solvabilitas perusahaan 

menggunakan debt to equity ratio. 

Dari perspektif kemampuan 

membayar kewajiban, semakin 

rendah DER akan berdampak pada 

peningkatan harga saham dan juga 

perusahaan akan semakin baik dalam 

melunasi kewajiban jangka panjang. 

Berdasarkan teori sinyal, informasi 

peningkatan DER akan diterima 

pasar sebagai sinyal buruk yang akan 

memberikan masukkan negatif bagi 

investor dalam pengambilan 

keputusan membeli saham. Hal ini 

menunjukkan bahwa variabel debt to 

equity ratio dapat digunakan sebagai 

dasar untuk menentukan naik 

turunnya harga saham. Hal ini terjadi 

karena perusahaan mampu 

membayar kewajiban jangka 

pendeknya dan dana kewajiban 

tersebut digunakan secara efektif. 

Hal ini terjadi karena semakin tinggi 

kewajiban mengakibatkan semakin 

tinggi pula kewajiban kewajiban 

yang harus dibayar yang mana 

mengakibatkan harga saham 

menurun. Penelitian yang dilakukan 

oleh Agus (2011) debt to equity ratio  

berpengaruh secara simultan 

terhadap perubahan harga saham. 

H2: Solvabilitas berpengaruh 

signifikan terhadap perubahan harga 
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saham pada perusahaan 

pertambangan. 

 

Pengaruh Profitabilitas terhadap 

Perubahan Harga Saham 

Profitabilitas penelitian ini 

menggunakan Return On Asset. 

Alasan penelitian ini menggunakan 

Return On Asset sebagai indikator 

dari profitabilitas karena Return On 

Asset digunakan untuk mengukur 

seberapa besar laba bersih yang 

dapat diperoleh dari seluruh 

kekayaan yang dimiliki perusahaan. 

ROA yang tinggi dari tahun 

sebelumnya maka semakin tinggi 

pula kepercayaan dan minat investor 

untuk berinvestasi di perusahaan 

tersebut. Berdasarkan teori sinyal, 

hal tersebut akan memberikan sinyal 

positif bagi investor untuk membeli 

saham perusahaan dan akan 

membuat harga sahamnya akan 

meningkat. Dalam penelitian ini 

Return On Asset dipilih karena 

dengan nilan ROA yang tinggi dapat 

mencerminkan kinerja perusahaan 

yang baik dalam mengelola seluruh 

aset yang dimiliki perusahaan. 

Zuliarni (2012) menyatakan bahwa 

Return On Asset berpengaruh positif 

terhadap harga saham. Hal ini berarti 

semakin tinggi Return On Asset 

maka harga saham semakin 

meningkat. H3: Profitabilitas 

berpengaruh positif terhadap 

perubahan harga saham pada 

perusahaan pertambangan. 

 

GAMBAR 1 

KERANGKA PEMIKIRAN 

 

Metode Penelitian  

 

Klasifikasi Sampel  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Likuiditas (Current Ratio) 

Solvabilitas (Debt to 

equity Ratio)  

Profitabilitas (Return On 

Asset) 

PERUBAHAN HARGA 

SAHAM 

H1 (+/-) 

H2 (+/-) 

H3 (+) 

H4  
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Populasi dalam penelitian ini 

adalah perusahaan pada 

pertambangan. Sampel adalah bagian 

dari jumlah dan karakteristik yang 

dimiliki oleh populasi tersebut, 

sugiyono (2019). Teknik 

pengambilan sampel pada penelitian 

ini adalah purposive sampling, yaitu 

sampel yang sengaja ditentukan 

berdasarkan kriteria tertentu yang 

telah ditentukan oleh peneliti untuk 

mendapatkan sampel yang 

representatif. Kriteria tersebut antara 

lain: 

1. Perusahaan tercatat pada sektor 

pertambangan di Bursa efek 

Indonesia pada peiode 2016-

2020. 

2. Perusahaan sektor pertambangan 

yang tercatat dalam bursa efek 

indonesia pada periode 2016-

2020 yang memiliki ekuitas 

positif. 

3. Perusahaaan sector 

pertambangan yang tercatat 

dalam bursa efek Indonesia pada 

periode 2016-2020 yang 

memiliki laba bersih positif.  

 

Data Penelitian 

Data pada penelitian ini 

termasuk ke dalam data kuantitatif. 

Data kuantitatif adalah data yang 

bersifat numerik atau angka yang 

dapat dianalisis dengan dengan 

mengunakan statistik Sugiyono 

(2014:224). Berdasarkan cara 

memperolehnya, penelitian ini 

menggunakan data sekunder. 

Sugiyono (2013) 

mendefinisikan data 

sekunder adalah sumber data yang 

diperoleh dengan cara membaca, 

mempelajari dan memahami melalui 

media lain yang bersumber dari 

literatur, buku-buku, serta dokumen 

metode pengumpulan data yang 

digunakan penelitian ini yaitu 

metode dokumentasi. 

 

Variabel Penelitian 

Variabel yang digunakan dalam 

penelitian ini meliputi variabel 

dependen yaitu perubahan harga 

saham dan variabel independen yaitu 

likuiditas, solvabilitas dan 

profitabilitas.  

 

Definisi Operasional dan 

Pengukuran Variabel 

  

Perubahan harga saham 

Perubahan harga saham 

adalah kenaikan atau penurunan dari 

harga saham sebagai akibat dari 

adanya informasi baru yang 

mempengaruhi harga saham, harga 

saham tersebut kemudian 

dibandingkan dengan harga saham 

tahun sebelumnya, Jogiyanti (2008). 

Berdasarkan teori tersebut dapat 

diperoleh rumus sebagai berikut :  

 

 

Likuiditas  

Likuiditas merupakan salah satu 

faktor yang digunakan untuk 

mengukur perusahaan memenuhi 

kewajiban-kewajiban jangka 

pendeknya yang akan jatuh tempo. 

Likuiditas juga dapat diartikan 

sebagai kemampuan perusahaan 

untuk memenuhi kewajiban atau 

utang yang segera harus dibayar 

dengan harta lancarnya. Berdasarkan 

uraian tersebut likuiditas dapat 

diperoleh dengan rumus current 

ratio sebagai berikut :  
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Solvabilitas 

Rasio Solvabilitas atau rasio 

laverage merupakan rasio yang 

digunakan untuk mengukur sejauh 

mana aset perusahaan dibiayai 

dengan kewajiban. Dengan kata lain, 

rasio Solvabilitas merupakan rasio 

yang digunakan untuk mengukur 

seberapa besar beban kewajiban 

yang harus ditanggung perusahaan 

dalam pemenuhan asset. Berdasarkan 

uraian tersebut solvabilitas dapat 

diperoleh dengan rumus debt to 

equity ratio sebagai berikut : 

 
 

 Profitabilitas 

rasio profitabilitas merupakan 

rasio yang menilai kemampuan 

perusahaan dalam mencari 

keuntungan. Rasio ini dapat juga 

memberikan ukuran tingkat 

efektivitas manajemen suatu 

perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh 

adanya laba yang dihasilkan dari 

penjualan dan pendapatan investasi. 

Inti dari penggunaan rasio ini adalah 

untuk menunjukkan efisiensi 

perusahaan. Berdasarkan uraian 

tersebut profitabilitas dapat diperoleh 

dengan rumus return on asset 

sebagai berikut :  

 
 

Analisis Data  

Dalam penelitian kuantitatif, 

kegiatan analisis data melibatkan 

pengolahan dan penyajian data, 

melakukan perhitungan untuk 

menjelaskan data, dan melakukan uji 

hipotesis dengan menggunakan uji 

statistik. 

1. Analisis Deskriptif  

Analisis deskriptif merupakan proses 

untuk menganalisis data yang 

dilakukan dengan cara 

menggambarkan atau 

mendeskripsikan data setiap variabel 

yang telah terkumpul dalam 

penelitian ini.
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Tabel 1 

Statistik Deskriptif 

 

sumber : Data Diolah 

Current Ratio 

Berdasarkan hasil 

perhitungan pada tabel 1, diperoleh 

besarnya perubahan harga saham 

minimum sebesar 0,73 dan 

maksimum sebesar 10,07 . Nilai rata-

rata sebesar 2,458 > standar deviasi 

1,812. Sehingga simpangan data 

pada CR ini dapat dikatakan baik. 

Hal ini menunjukkan bahwa data CR 

pada penelitian ini tidak terdapat 

outlier (nilai data ekstrim). 

Perusahaan dengan nilai Current 

Ratio terendah adalah PT. Toba Bara 

Sejahtera Tbk pada tahun 2020 

dengan nilai Current Ratio sebesar 

0,73, nilai aset lancar sebesar Rp. 

1.020.210.850.500 dan kewajiban 

jangka pendek sebesar Rp. 

1.393.755.602.000. Hal tersebut 

dikarenakan kewajiban jangka 

pendek yang lebih besar daripada 

nilai aset lancar perusahaan. 

Kewajiban tersebut digunakan untuk 

pelunasan pinjaman sindikasi 

perusahaan, biaya fasilitas dan 

keperluan umum korporasi. 

Sedangkan perusahaan dengan nilai 

Current Ratio tertinggi adalah PT. 

Harum Energy Tbk, pada tahun 2020 

dengan nilai Current Ratio sebesar 

10,07, nilai aset lancar sebesar Rp. 

3.617.109.419.000 dan kewajiban 

jangka pendek sebesar Rp. 

359.043.026.000. Hal tersebut 

dikarenakan aset lancar yang lebih 

besar daripada nilai kewajiban 

jangka pendek perusahaan. Hal 

tersebut disebabkan oleh 

penambahan investasi di perusahaan 

smelter nikel PT Infei Metal Industry 

melalui entitas anak, PT Tanito 

Harum Nickel. 

 

Debt Equity Ratio 

Berdasarkan hasil 

perhitungan pada tabel 1, diperoleh 

besarnya Debt Equity Ratio 

minimum sebesar 0,12 dan 

maksimum sebesar 5,68. Nilai rata-

rata sebesar 0,837 > standar deviasi 

0,803. Sehingga simpangan data 

pada DER ini dapat dikatakan baik. 

Hal ini menunjukkan bahwa data 

DER pada penelitian ini tidak 

terdapat outlier (nilai data ekstrim). 

 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Likuiditas 60 0,731 10,07 2,4586 1,81265 

Solvabilitas 60 0,123 5,68 0,8373 0,80355 

Profitabilitas 60 0,006 0,43 0,1051 0,09639 

Perubahan Harga Saham 60 -0,457 3,41 0,3959 0,83381 

Valid N (listwise) 60     
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Perusahaan dengan nilai Debt Equity 

Ratio terendah adalah PT. Harum 

Energy Tbk pada tahun 2020 dengan 

nilai Debt Equity Ratio sebesar 0,12, 

nilai kewajiban sebesar Rp. 

636.631.171.000 dan modal sebesar 

Rp. 5.363.714.227.000. Nilai 

tersebut dikarenakan jumlah modal 

yang lebih dominan daripada 

kewajiban perusahaan. Hal tersebut 

dikarenakan HRUM memiliki 

pendapatan bersih yang cukup besar, 

sehingga kegiatan operasional lebih 

besar dibiayai dari hasil laba tersebut 

proporsi kewajiban umumnya 

digunakan untuk akuisisi. Sedangkan 

perusahaan dengan nilai Debt Equity 

Ratio tertinggi adalah PT. Bayan 

Resources Tbk, pada tahun 2016 

dengan nilai Debt Equity Ratio 

sebesar 0,837, nilai kewajiban 

sebesar Rp. 9.229.767.461.500 dan 

modal sebesar Rp  

1.625.471.474.500. Nilai tersebut 

dikarenakan jumlah kewajiban yang 

lebih dominan daripada modal 

perusahaan. Hal tersebut dikarenakan 

pendapatan yang tumbuh tipis, 

Kenaikan beban juga terjadi karnea 

biaya pertambangan dan 

pengangkutan batubara, hingga iuran 

eksploitasi dan penjualan. 

 

Return On Asset 

Berdasarkan hasil 

perhitungan pada tabel 1, diperoleh 

besarnya Return On Asset minimum 

sebesar 0,00 dan maksimum sebesar 

0,43. Nilai rata-rata sebesar 0,105 > 

standar deviasi 0,096. Sehingga 

simpangan data pada ROA ini dapat 

dikatakan baik. Hal ini menunjukkan 

bahwa data ROA pada penelitian ini 

tidak terdapat outlier (nilai data 

ekstrim). Perusahaan dengan nilai 

Return On Asset terendah adalah PT. 

Aneka Tambang Tbk pada tahun 

2016 dengan nilai Return On Asset 

sebesar 0,000, nilai laba bersih 

sebesar Rp. 64.810.325.000 dan 

jumlah aset sebesar Rp. 

29.981.535.812.000. Nilai tersebut 

disebabkan oleh laba bersih yang 

sangat kecil dibandingkan jumlah 

aset yang dimiliki. Hal tersebut 

dikarenakan penurunan penjualan 

15,3% dari Rp. 10.531.000.000.000 

pada tahun 2015 menjadi Rp. 

9.100.000.000.000 di tahun 2016. 

Sedangkan perusahaan dengan nilai 

Return On Asset tertinggi adalah PT. 

Bayan Resources Tbk pada tahun 

2018 dengan nilai Return On Asset 

sebesar 0,43, nilai laba bersih sebesar 

Rp. 7.256.330.018.500 dan jumlah 

aset sebesar Rp. 16.687.526.419.500. 

Nilai tersebut disebabkan oleh laba 

bersih yang besar dibandingkan 

dengan jumlah aset yang dimiliki. 

Hal tersebut dikarenakan Bayan 

Resources mendapatkan pendapatan 

US$ 1.670.000.000 pada 2018. 

Realisasi itu naik 57,09 % dari US$ 

1.060.000.000 pada 2017. 

 

Perubahan Harga Saham 

Berdasarkan hasil 

perhitungan pada tabel 1, diperoleh 

besarnya Perubahan Harga Saham 

minimum sebesar -0,45 dan 

maksimum sebesar 3,41. Nilai rata-

rata sebesar 0,395 < standar deviasi 

0,833. Sehingga simpangan data 

pada Perubahan Harga Saham ini 

dapat dikatakan tidak baik. Hal ini 

menunjukkan bahwa data Perubahan 

Harga Saham pada penelitian ini 

terdapat outlier (nilai data ekstrim). 

Perusahaan dengan nilai Perubahan 

Harga Saham terendah adalah PT. 

Indo Tambangraya Megah Tbk, pada 

tahun 2019 dengan nilai Perubahan 
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Harga Saham sebesar -0,45, harga 

saham tahun 2018 20.250 dan tahun 

2019 11.225. Nilai tersebut 

dikarenakan harga 2019 lebih rendah 

daripada tahun sebelumnnya. Hal 

tersebut dikarenakan kinerja ITMG 

mengalamin kemerosotan yang 

menyebabkan laba dan pendapatan 

turun. Sedangkan perusahaan dengan 

nilai Perubahan Harga Saham 

tertinggi adalah PT. Harum Enery 

Tbk, pada tahun 2020 nilai 

Perubahan Harga Saham sebesar 

0,77, harga saham pada tahun 2019 

1.320 dan tahun 2020 5.825. Nilai 

tersebut dikarenakan harga 2020 

lebih tinggi daripada tahun 

sebelumnnya. Hal tersebut 

dikarenakan kinerja HRUM yang 

melonjak sehingga pendapatan dan 

laba bersih meningkat yang sebagian 

besar berasal dari instrumen ekuitas 

di saham Nickel Mines Limited

. 

Tabel 2 

Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 

Variabel 

dependen 

Variabel 

independen 

Koefisien 

Regresi 
t Hitung t Tabel Signifikansi R Square Kesimpulan 

Perubahan 

Harga 

Saham 

Likuiditas 

(X1) 
0,005 1,152 +2,002 0,310 

0.383 

H0 diterima 

Solvabilitas 

(X2) 
-0,149 -2,145 - 2,002 0,036 H0 ditolak 

Profitabilitas 

(X3) 
0,221 3,036 + 2,002 0,005 H0 ditolak 

Konstanta  0,274   F Hitung 3,700       

R 0,489  F Tabel 2,54     

R Square 0,383   Sig 0,001       

Sumber : olah data spss 
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Berdasarkan hasil analisis pada tabel 2, 

maka diperoleh persamaan regresi linear 

sebagai berikut:  

 

Y = 0,274+ 0,005X1- 0,149X2+ 0,221X3+e 

 

Berdasarkan persamaan linear 

berganda tersebut, maka dapat diuraikan 

sebagai berikut : 

Konstanta sebesar 0,274 memiliki arti 

bahwa nilai konsistensi variabel harga 

saham sebesar 0,274. 

 Nilai koefisien regresi variabel CR 

(β1) sebesar 0,005 artinya apabila CR 

ditingkatkan satu satuan dengan asumsi 

variabel DER dan ROA dianggap konstan, 

maka akan menaikkan harga sebesar 0,005. 

 Nilai koefisien regresi variabel DER 

(β2) sebesar -0,149 artinya apabila DER 

ditingkatkan satu satuan dengan asumsi 

variabel CR dan ROA dianggap konstan, 

maka akan menurunkan harga sebesar -

0,149. 

 Nilai koefisien regresi variabel ROA 

(β3) sebesar 0,221 artinya apabila ROA 

ditingkatkan satu satuan dengan asumsi 

variabel CR dan DER dianggap konstan, 

maka akan menaikkan harga sebesar 0,221. 

 

Hasil analisis dan Pembahasan  

 

1. Pengaruh Likuiditas terhadap 

Perubahan Harga Saham 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

Current Ratio tidak berpengaruh signifikan 

terhadap Perubahan Harga Saham. Dari hasil 

analisis linear berganda, dapat ditarik 

kesimpulan bahwa hipotesis yang 

menyatakan Likuiditas berpengaruh 

signifikan terhadap Perubahan Harga Saham 

ditolak. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Febrylia, D., 

Malik, Z. A., & Nurdin, N. (2015), hasil 

penelitian diperoleh dari tingkat perubahan 

harga saham tidak dipengaruhi oleh net 

profit margin dan Current Ratio. 

Current Ratio merupakan 

perbandingan antara aset lancar dengan 

kewajiban lancar, berdasarkan hasil 

penelitian ini berarti bahwa kemampuan 

perusahaan dalam melunasi kewajiban 

lancar menggunakan aset lancar yang 

dimiliki tidak berpengaruh terhadap harga 

saham. Dalam penelitian ini sinyal teori 

tidak dapat digunakan pada variabel CR, 

karena tinggi rendahnya CR bukan 

merupakan faktor yang mempengaruhi 

minat investor untuk menanamkan 

modalnya. Investor melihat dari seberapa 

besar perusahaan mampu  menanggung 

kewajiban jangka pendeknya, jika 

perusahaan berhasil memanfaatkan aset 

lancar untuk kewajiban jangka pendeknya 

maka akan memberikan sinyal positif bagi 

investor untuk menanamkan modalnya 

untuk perusahaan tersebut dan harga saham 

akan naik, sebaliknya jika perusahaan gagal 

dalam memanfaatkan aset lancar yang 

dimiliki akan memberikan sinyal negatif 

bagi investor. 

 

2. Pengaruh Solvabilitas terhadap 

Perubahan Harga Saham 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

Debt Equity Ratio tidak berpengaruh negatif 

signifikan terhadap Perubahan Harga 

Saham. Dari hasil analisis linear berganda, 

dapat ditarik kesimpulan bahwa hipotesis 

yang menyatakan Solvabilitas berpengaruh 

signifikan terhadap Perubahan Harga Saham 

ditolak. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Utami, W. B. 

(2020), Hasil  uji  t menunjukkan data 

bahwa DER tidak berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham. Sedangkan EPS 

berpengaruh  signifikan  terhadap  harga  

saham. Namun bertolak belakang dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Helli, M., 

Wahono, B., & Mustapita, A. F. (2020),  
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hasil penelitian ini didapatkan data secara 

parsial variabel Return On Equity (ROE) 

dan Net Profit Margin (NPM) memiliki 

perpengaruh signifikan terhadap harga 

saham perusahaan, Debt to Equity Ratio 

(DER) variabel tidak berpengaruh terhadap 

harga saham. 

 Dalam penelitian ini teori 

signalling dapat digunakan pada variabel 

DER karena rendahnya DER merupakan 

faktor yang mempengaruhi minat investor 

untuk menanamkan modalnya. rendahnya 

kewajiban mempengaruhi minat investor  

dalam pengambilan keputusan menanamkan 

sahamnya, karena investor melihat dari 

seberapa besar perusahaan mampu 

memanfaatkan kewajibannya untuk biaya 

operasional perusahaan tersebut, perusahaan 

berhasil memanfaatkan kewajiban untuk 

biaya operasional sehingga memberikan 

sinyal positif bagi investor untuk 

menanamkan modalnya pada perusahaan 

tersebut dan menyebabkan kenaikkan harga 

saham. 

 

3. Pengaruh Profitabilitas terhadap 

Perubahan Harga Saham 

Penelitian menunjukkan bahwa 

Return On Asset berpengaruh positif 

signifikan terhadap Perubahan Harga 

Saham. Dari hasil analisis linear berganda, 

dapat ditarik kesimpulan bahwa hipotesis 

yang menyatakan Profitabilitas berpengaruh 

positif signifikan terhadap Perubahan Harga 

Saham diterima. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan 

penelitian  yang dilakukan oleh Machfiroh, 

I.S., Pyadini, A.N. and Riyani, A., (2020), 

hasil analisis didapatkan data bahwa 

Koefisien Current  Ratio (CR) memiliki 

pengaruh negative, nilai  regresi Debt  to  

Equity  Ratio (DER)  berpengaruh  positif, 

Nilai regresi pada Net Profit Margin (NPM) 

berpengaruh  positif, Return On Asset 

(ROA) berpengaruh positif, Return on 

Equity (ROE) berpengaruh  negative 

terhadap harga saham.Namun, bertentangan 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Putri, 

L. P. (2017), hasil dari uji signifikan 

individual (uji t) menunjukkan bahwa 

Return On Asset (ROA) tidak mempunyai 

pengaruh signifikan terhadap harga saham, 

sedangkan pada Return On Equity (ROE) 

tidak mempunyai pengaruh yang signifikan 

terhadap harga saham. 

Hasil ini sesuai dengan teori sinyal 

yang menunjukan keberhasilan manajemen 

dalam memaksimalkan tingkat 

pengembalian pada pemegang saham, 

Return On Asset yang meningkat 

menunjukkan bahwa dari total aset yang 

dipergunakan perusahaan untuk beroperasi, 

mampu memberikan laba bagi perusahaan 

tersebut, semakin tinggi ROA akan semakin 

baik karena memberikan tingkat 

pengembalian yang lebih besar kepada 

pemegang saham. Informasi peningkatan 

ROA akan diterima pelaku pasar sebagai 

sinyal baik sehingga akan memberikan 

masukan positif bagi investor dalam 

pengambilan keputusan membeli saham. Hal 

ini membuat permintaan akan saham 

meningkat sehingga menyebabkan harga 

akan naik. Berdasarkan Pecking Order 

Theory juga perusahaan lebih menyukai 

penggunaan pendanaan dari modal internal 

yaitu dana yang berasal dari aliran kas, laba 

ditahan dan depresiasi sehingga kewajiban 

perusahaan cenderung lebih kecil dari aset 

yang dimiliki sehingga menyebabkan 

perubahan harga saham ke arah positif. 

 

Kesimpulan  

Berdasarkan hasil penelitian yang telah 

dilakukan dapat diambil simpulan sebagai 

berikut: 

1. Secara simultan Likuiditas, Solvabilitas 

dan Profitabilitas berpengaruh terhadap 

perubahan harga saham. Artinya diuji secara 

Bersama ketiga variabel berpengaruh. 

2. Hasil penelitian secara parsial 

menunjukkan bahwa Likuiditas tidak 
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berpengaruh signifikan terhadap Perubahan 

Harga Saham. Artinya tinggi rendahnya 

Likuiditas tidak akan diikuti dengan 

perubahan harga saham pada perusahaan 

pertambangan. 

3. Hasil penelitian secara parsial 

menunjukkan bahwa Solvabilitas 

berpengaruh negatif signifikan terhadap 

Perubahan Harga Saham. Artinya rendahnya 

Solvabilitas akan diikuti dengan perubahan 

harga saham pada perusahaan 

pertambangan. 

4. Hasil penelitian secara parsial 

menunjukkan bahwa Profitabilitas 

berpengaruh positif signifikan terhadap 

Perubahan Harga Saham. Artinya tingginya 

Profitabilitas akan diikuti dengan perubahan 

harga saham pada perusahaan 

pertambangan. 

 

Keterbatasan Penelitian  

Berdasarkan pada pengalaman langsung 

peneliti dalam proses penelitian ini, 

beberapa keterbatasan yang dialami dan 

dapat menjadi beberapa faktor agar dapat 

untuk lebih diperhatikan bagi peneliti 

selanjutnya supaya lebih menyempurnakan 

penelitiannya adalah sebagai berikut : 

1. Menambah jumlah periode penelitian 

agar lebih mencerminkan hasil yang 

sebenarnya. 

2. Menambah jumlah sampel penelitian, 

pada penelitian ini hanya menggunakan 

12 sampel, tentunya masih kurang untuk 

menggambarkan keadaan yang 

sesungguhnya. 

 

Saran  

1. Bagi peneliti selanjutnya 

Pengaruh ketiga variabel masih 

lemah, dibuktikan dengan nilai koefisien 

determinasi, Adjusted R Square sebesar 

0,383 atau 38,3%. Ini berarti bahwa 

tingkat perubahan harga saham yang 

mampu dijelaskan oleh variabel bebas 

(CR, DER, dan ROA) sebesar 38,3%, 

sedangkan sisanya 61,7% dipengaruhi 

oleh variabel lain di luar model regresi 

yang digunakan. Bagi peneliti time series 

dengan tema yang sama, sebaiknya 

menambah jumlah variabel bebas agar 

hasil penelitian dapat lebih baik lagi. 

2. Bagi calon investor 

Dianjurkan untuk berinvestasi pada 

perusahaan pertambangan yang memiliki 

nilai rasio DER yang rendah dan ROA 

yang tinngi, karena berpengaruh besar 

terhadap perubahan harga saham. Tingkat 

kewajiban yang rendah dan keuntungan 

yang tinggi akan menjamin 

keberlangsungan hidup perusahaan. 

3. Bagi perusahaan 

Dianjurkan untuk perusahaan agar 

selalu menjaga proporsi kewajiban yang 

dimiliki dan selalu menjaga agar 

keuntungan perusahaan selalu meningkat 

tiap periode, karena berdasarkan hasil 

penelitian ini rasio DER dan ROA yang 

berpengaruh terhadap perubahan harga 

saham. 
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