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Abstract. This study aims to determine the effect of leverage, profitability, liquidity on stock
prices in construction companies in 2018-2022. Measurement of leverage using the Debt to
Asset Ratio (DAR) indicator, measurement of profitability using the Return On Asset (ROA)
indicator, measurement of liquidity using the Current Ratio (CR) indicator and measurement
of stock prices using the Closing Price. The method used is descriptive verification method
with a quantitative approach. The data source in this study comes from secondary data
obtained from annual reports on each company's website. The sample in this study were 14
companies using purposive sampling technique. The results showed that leverage has a
significant negative effect on stock prices. Profitability has a significant positive effect on
stock prices, and liquidity has a significant positive effect on stock prices.
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Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh leverage, profitabilitas,
likuiditas terhdap harga saham di Perusahaan kontruksi tahun 2018-2022. Pengukuran
leverage menggunakan indikator Debt to Asset Ratio (DAR), pengukuran profitabilitas
menggunakan indikator Return On Asset (ROA), pengukuran likuiditas menggunakan
indikator Current Ratio (CR) dan pengukuran harga saham menggunakan Closing Price.
Metode yang digunakan metode deskriptif verifikatif dengan pendekatan secara kuantitatif.
Sumber data dalam penelitian ini berasal dari data sekunder yang diperoleh dari laporan
tahunan pada masing-masing website Perusahaan. Sampel dalam penelitian ini sebanyak 14
perusahaan dengan menggunakan teknik purposive sampling. Alat analisis dalam penelitian
ini menggunakan EViews 12. Hasil penelitian menunjukan bahwa leverage berpengaruh
signifikan negatif terhadap harga saham. Profitabilitas berpengaruh signifikan positif
terhadap harga saham, dan likudiditas berpengaruh signifikan positif terhadap harga saham.
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A. Pendahuluan

penelitian-penelitian sebelumnya dengan topik yang serupa. Manfaat penelitian dapat
dirasakan oleh individu, institusi, komunitas atau masyarakat tertentu, hingga bagi kehidupan
berbangsa dan bernegara. Sesuaikan dengan scope bidang keilmuan masing-masing.

Pasar modal berfungsi sebagai wadah bagi entitas yang memiliki kelebihan dana untuk
memenuhi kebutuhan dana melalui pembelian dan penjualan sekuritas. (Tandelilin, 2010 [1]. Saat
melakukan transaksi di pasar modal, investor perlu berhati-hati dalam memutuskan apakah akan
membeli, menjual, atau menahan saham. Hal ini penting karena saham perusahaan merupakan
indikasi kinerja dan nilai perusahaan. Harga saham yang lebih tinggi umumnya menandakan nilai
perusahaan yang lebih tinggi, sedangkan harga saham yang lebih rendah menunjukkan nilai
perusahaan yang lebih rendah (Dewi, 2019) [2]. Oleh karena itu, investor harus hati-hati menganalisis
faktor-faktor ini untuk membuat keputusan yang tepat mengenai investasi mereka. Perusahaan
konstruksi sendiri tentunya dapat berkecimpung didalam pasar modal dilihat dari Pembangunan
konstruksi yang semakin meningkat.

Berdasarkan data yang diperoleh dari www.idx.co.id didapatkan penurunan harga saham pada
perusahaan konstruksi yang terdaftar di BEI tahun 2018 — 2022 dapat digambarkan kedalam grafik
tersebut:

Gambar 1 Penurunan Harga Saham
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Penurunan harga saham tersebut dapat dipengaruhi oleh Leverage yang dimana Leverage
diartikan sebagai kapabilitas perusahaan dalam pemenuhan hutang jangka panjangnya. Leverage
menggambarkan proporsi dari pemakaian kewajibannya dalam melakukan investasi yang dimana
perusahaan yang tidak memiliki leverage, artinya perusahaan tersebut dalam berinvestasinya
menggunakan modal sendiri (100%) (Sartono, Agus. 2010) [3]. Oleh karenanya Leverage dapat
mempengaruhi harga saham

Selain Leverage, harga saham dapat dipengaruhi oleh profitabilitas. Profitabilitas diartikan
sebagai kapabilitas perusahaan dalam mencari laba. Profitabilitas menjadi peran penting bagi investor
karena investor akan melirik laba yang nantinya akan didapatkan dalam bentuk deviden (Sundjaja, R.
Ridwan, & Berlian, 2003) [4]

Selain leverage dan profitabilitas, likuiditas juga dapat mempengaruhi harga saham.
Likuiditas sendiri diartikan sebagai kapabilitas perusahaan dalam pemenuhan kewajiban pendek
secara tepat waktu. Likuiditas perusahaan digambarkan dari aktiva lancer yaitu aktiva yang bisa
diinterpretasikan menjadi kas lain seperti surat berharga, piutang, atau persendiaan (Sundaja, R.
Ridwan & Barlian, 2003) [5].

Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan, identifikasi masalah dapat dirancang
sebagai berikut:

1. Bagaimana pengaruh Leverage terhadap Harga saham Perusahaan Infrastruktur?

2. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap Harga Saham Perusahaan Infrastruktur?

3. Bagaimana pengaruh likuiditas terhadap Harga Saham Perusahaan Infrastruktur? Dari
identifikasi masalah diatas, tujuan penelitian dapat dituangkan sebagai berikut:

1. Untuk mengetahui pengaruh Leverage terhadap Harga Saham Perusahaan Infrastruktur

2. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap Harga Saham Perusahaan Infrastruktur

3. Untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap Harga Saham Perusahaan Infrastruktur
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Agency Theory

Teori keagenan merupakan suatu kerangka yang menjelaskan dinamika antara pemegang saham dan
manajemen dalam suatu perusahaan. Dalam teori ini, pemegang saham disebut sebagai prinsipal, dan
manajemen disebut sebagai agen.

Signaling Theory

Teori Sinyal menurut Brigham dan Houston, 2011) dalam (Levina & Dermawan, 2019) [6] diartikan
sebagai strategi perusahaan yang dibuat untuk memberikan suatu petunjuk atau sinyal kepada investor
terkait prospek perusahaan. Leverage, Profitabilitas, dan Likuiditas akan menghasilnya suatu sinyal
berupa informasi kepada investor untuk menanamkan modalnya terkait harga saham.

Leverage
Leverage menilai kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangannya baik dalam
jangka pendek maupun jangka panjang. Alternatifnya, ini mengukur sejauh mana perusahaan didanai
melalui utang. Menurut Bambang Riyanto (2001: 333) dalam (Dilla, 2014) [7] Leverage dapat diukur
dengan salah satunya adalah total debt to total asset ratio (DAR) dengan rumus:

DAR = Utang Lancar + Utang Jangka Panjang

Jumlah Aktiva

Profitabilitas

Profitabilitas diartikan sebagai kapabilitas perusahaan dalam mencari keuntungan melewati
penjualan, total aktiva, ataupun modal pribadi (Pongkorung Anamaria et al., 2018) [8]. Menurut
Riyanti (2010 ; 335) dalam (Noordiatmoko et al n.d)[9] salah satu indikator dalam mengukur
profitabilitas adalah Return on asset, dengan rumus:

_ Laba Bersih

ROA = x 100%

Penjualan

Likuiditas

Likuiditas diartikan sebagai kapabilitas perusahaan dalam pemenuhan hutang yang harus segera
terpenuhi atau kabailitas perusahaan dalam pemebuhan hutang saat ditagih (Muhammad & Rahim,
2015) [10]. Salah satu indikator dalam pengukuran likuiditas adalah rasio lancer (CurrentRatio)
(Kasmir, 2014:133) [11] dengan rumus:

) Aktiva lancar (Current Asset)
Current Ratio =

Utang lancar (Current Liabilities)

B. Metode

Metode Verifikatif dengan Pendekatan kuantitatif menjadi penerapan metode dalam
penelitian ini. Penelitian ini menggunakan objek yaitu perusahaan konstruksi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia Tahun 2018-2022.

Penelitian ini menerapkan teknik sampel yaitu Non-Probability Sampling dengan Purposive
Sampling maka didapatkan 70 perusahaan konstruksi sebagai sampel pada penelitian ini. Data yang
direkap berasal dari laporan tahunan perusahaan konstruksi yang terdaftar di BEI tahun 2018-2022
secara diglital dari website BEI sendiri, website perusahaan konstruksi, dan dari jurnal research yang
relevan dengan penelitian ataupun publikasi yang mempunyai hubungan dengan penelitian ini.

C. Hasil Penelitian dan Pembahasan

Analisis Regresi Linear Berganda
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Tabel 1 Hasil Regresi Linear Berganda

Dependent Variable: HS

Method: Panel EGLS {Cross-s ection random effects)
Diste: 01/2524 Time: 2354

Sample: 2018 2022

Pericds included: 5

Cross-sections induded: 14

Total panel {balanced) obs ervations: 70

Swamy and Arors estimetor of component variances

Variable Coefiicient S, Bror t-Statistic Prob.
C 4477538 0880975 8575190 0.0000
DAR -3.620115 0508574 6907862 0.0000
ROA 2057588 0BE3950 23248048 00218
CR 0.500968 0088248 7.240858 0.0000
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-s ection random 0.686263 0.4785
Idiosynoratic: random 0.718484 05215
‘Weighted Statistics
R-sgquared 0.712708 Mean dependent var 2440285
Adiusted R-squared 0.869650 S.D. dependent var 1.363312
S.E. of regression 0.741872 Sumsquared resid 3830513
F-statistic 5457722 Durbin-Watson stat 1.338012

Prob| F-statistic) 0.000000

Unweighted Statistics

5785248
0.688127

R-squared
Sumsquared resid

0.584181 Mean dependent var
70.85284  Durbin-Watson stat

Sumber: Hasil olah Eviews, 2024
Berdasarkan hasil regresi pada tabel 4.17 diatas, dapat dibuat untuk persamaan regresi berganda
sebagai berikut:
RGS =4,477538 — 3,520115DAR + 2,097598ROA + 0,500968 CR + ¢
Model regresi yang didapat, maka dijelaskan sebagai berikut:
1. B0 =4,477538 artinya, nilai konstanta (o) memperlihatkan rata rata harga sasham(HRGS),
jika leverage, profitabilitas, likuiditas nol/konstan.
2. B1=-3,520115 artinya jika leverage Perusahaan menigkat dan variabel
berubah maka harga saham harga saham akan turun sebesar 3,520115
3. 2 =2,097598 artinya jika profitabilitas Perusahaan meningkat dan variabel lainya tidak
berubah maka harga saham akan naik sebesar 2,097598.
4. B3=0,500968 artinya jika likuiditas Perusahaan meningkat maka dan variabel lainya
tidak berubah maka harga saham akan meningkat sebesar 0,500968.

ainnya tidak

Statistik Deskriptif
Tabel 2 Statistik Deskriptif

DAR ROA CR
Mean 0,602234 0,001026 1,589520
Median 0,591821 0,010616 1,380282
Maximum 1,230254 0,251745 4,286042
Minimum 0,182692 -0,438636 0,592099
Std. Dev 0,204643 0,094252 0,666029
Observation | 70 70 70

Sumber: Hasil olah EViews, 2024

Berdasarkan hasil tabel 2 diatas pada peniliana Leverage dengan indikator DAR memilikinilai
tertinggi sebesar 1,230254 dan untuk nilai terendahnya 0,182692. Pada penilaian profitabilitas
dengan indikator ROA memiliki nilai tertinggi sebesar 0,251745 dan nilai terendah sebesar -
0,438636. Sedangkan pada Likuiditas dengan indikator CR memiliki nilai tertinggi sebesar 4,286042
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dan untuk nilai terendah sebesar 0,592099.

Koefisien Determinasi
Tabel 3 Hasil Uji Koefisien Determinasi

Weig hted Stetistics

l-sguared 0712708 Mean dependent var 24403285
djus ted R-squared 0829850 S.0. dependent var 1.363312
iE. of reqression 0.741872 Sumsguared resid 830513
*statistic B4.57722 Durbin-Watson stat 1.338012
rob{ F-statis tic) 0.000000

Sumber: Hasil Olah EViews, 2024
Berdasarkan tabel 3 diatas, R-Squared memiliki nilai 0,712708. Nilai tersebut menunjukkan
bahwa Leverage, Profitabilitas, dan Likuiditas memiliki pengaruh terhadap harga saham perusahaan
konstruksi yang terdaftar di BEI tahun 2018-2022 sebesar 71,27%. 28,13% yang merupakan nilai sisa
adalah presentasi faktor lain yang mempengaruhi nilai perusahaan yangtidak diteliti pada penelitian
ini.

Uji F
Tabel 4 Hasil Uji Stimultan (Uji F)

‘Weighted Statistics

R-sguared 0712708  Mean dependent var 2440285
Adjusted R-sguared 0889850 S.D dependent war 1.363312
S.E. of regression 0741872 Sumsguared resid 2830513
F-statistic B457722 Durbin-Watson stat 1.338012
Prob{ F-statistic) 0.000000

Sumber: Hasil Olah Eviews, 2024

Berdasarkan tabel 4 diatas, terlihat bahwa Prob(F-Statistic) memiliki nilai 0,00000 yangapabila
dihadangkan dengan tingkat signifikasi sebesar 5% (0,05) nilai tersebut lebih kecil dari tingkat
signifikasi. Maka dari itu, dapat dikatakan bahwa leverage, profitabilitas, dan likuiditas sebagai
variabel bebas berpengaruh signifikan terhadap harga saham sebagai variabel terikat danlayak untuk
dilakukan pengujian selanjutnya.

Uji t
Tabel 5 Hasil Uji Parsial (Uji t)

“arigble Coefficient S, BError t-Statistic PFrob.
z 4 477 E28 0 880975 8.57 5190 0.0000
AR -3.520115 0508574 8907952 0.0000
RO& 2097Eos 0.292958 2245049 0.0218
CR 0.500268 0088248 7.240858 0.0000

Sumber: Hasil olah EViews, 2024
Pengaruh Leverage terhadap Harga Saham
Hasil uji parsial, seperti terlihat dalam Tabel 5, menunjukkan bahwa nilai signifikansi untuk variabel
leverage adalah 0,0000. Jika dibandingkan dengan nilai signifikansi 0,05, dapat disimpulkan bahwa
nilai signifikansi yang diperoleh, yaitu 0,0000 < 0,05. Oleh karena itu, dapatdiinterpretasikan bahwa
leverage memiliki pengaruh signifikan dengan arah negatif terhadap harga saham.

Dalam proses likuidasi, suatu perseroan wajib melunasi seluruh utangnya dengan prioritas
kreditor. Hal ini mengandung arti bahwa terdapat kemungkinan pengembalian modal yang
ditanamkan investor tidak dapat sepenuhnya direalisasikan oleh perusahaan. Akibatnya, investor
sering kali lebih memilih mengalokasikan modalnya kepada perusahaan dengan rasio utang terhadap
aset (DAR) yang rendah. Hal ini dikarenakan risiko suatu perusahaan tidak mampumemenuhi seluruh
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kewajibannya berkurang pada perusahaan yang memiliki DAR rendah. Akibatnya, perusahaan
dengan DAR lebih rendah biasanya menunjukkan harga saham yang lebihtinggi dibandingkan
perusahaan dengan DAR lebih tinggi. Menurut Kasmir (2014) [11] Rasio Debt to Asset Ratio yang
rendah artinya perusahaan semaki kecil dibiaya oleh hutang, sehingga harga saham akan naik karena
investor percaya kepada perusahaan dengan hutangnya yang rendah.

Pengaruh Profitabilitas terhadap Harga Saham

Hasil uji parsial, seperti terlihat dalam Tabel 5, menunjukkan bahwa nilai signifikansi untuk variabel
profitabilitas sebesar 0,0218 yang apabila dihadangkan dengan nilai signifikan 5% (0,5)memiliki
kerendahan dari nilai signifikasi tersebut (0,0218 < 0,05)

Return on Assets (ROA) yang besar menjadi indikator positif yang dapat menarik investor
untuk membeli saham perusahaan. Perusahaan yang memiliki ROA tinggi dianggap mahir dalam
mengelola aset yang diinvestasikannya secara efisien, baik yang didanai melalui modal saham atau
utang. Hal ini menandakan tingginya tingkat produktivitas aset perusahaan.

Pengaruh Likuiditas terhadap Harga Saham

Hasil uji parsial, seperti terlihat dalam Tabel 5, menunjukkan bahwa nilai signifikansi untuk variabel
likuiditas sebesar 0,0000 Jika dibandingkan dengan nilai signifikansi 0,05, dapat disimpulkan bahwa
nilai signifikansi yang diperoleh, yaitu 0,0000 < 0,05. Oleh karena itu, dapatdiinterpretasikan bahwa
likuiditas memiliki pengaruh signifikan dengan arah positif terhadap harga saham.

Current Ratio (CR) yang meningkat menunjukkan efektivitas pengelolaan aset lancar
perusahaan dalam kegiatan operasional. Hal ini menandakan adanya dana likuid yang cukup untuk
memenuhi seluruh kewajiban lancar. Skenario seperti ini menjadi sinyal positif yang menarik
perhatian investor untuk mempertimbangkan berinvestasi pada perusahaan tersebut. Akibatnya,
kemungkinan besar peningkatan permintaan atas saham perusahaan akan berkontribusi pada kenaikan
harga saham secara bertahap.

D. Kesimpulan

Berdasarkan pembahasan diatas, dapat ditarik simpulan secara singkat pada penelitian ini,
diantaranya:

1. Terdapat Pengaruh antara Leverage terhadap harga saham. Hal tersebut dikarenakan
leverage yang diukur dengan Rasio Debt to Asset Ratio yang rendah artinya perusahaan
semaki kecil dibiaya oleh hutang, sehingga harga saham akan naik karena investor percaya
kepada perusahaan dengan hutangnya yang rendah.

2. Terdapat pengaruh antara profitabilitas terhadap harga saham. Hal tersebut dikarenakan
profitabiltas yang diukur dengan Return on Assets (ROA) yang memiliki nilai yang besar
menjadi indikator positif yang dapat menarik investor untuk membeli saham perusahaan.
Perusahaan yang memiliki ROA tinggi dianggap mahir dalam mengelola aset yang
diinvestasikannya secara efisien.

3. Terdapat pengaruh antara likuiditas terhadap harga saham. Hal tersebut dikarenakan
likuiditas yang diukur Current Ratio (CR) yang meningkat menunjukkan efektivitas
pengelolaan aset lancar perusahaan dalam kegiatan operasional. Hal ini menandakan adanya
dana likuid yang cukup untuk memenuhi seluruh kewajiban lancar. Skenario seperti ini
menjadi sinyal positif yang menarik perhatian investor untuk mempertimbangkan
berinvestasi pada perusahaan tersebut.
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