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ABSTRACT  

 

 
The financial ratios of liquidity, profitability, solvency, activity, and basic earning ratio on share 
prices are the financial ratios used in this study to analyze the financial performance of the real estate 
and property sectors. It employs multiple linear regression. Purposive sampling, a quantitative 
strategy, is used in this study with 69 samples that contain secondary data from the 2019–2021 
financial statements. SPSS 26 is the analytic tool used. The findings indicate that while rentabilitas is 
important and influences share prices, liquidity, solvency, profitability, and activity have little bearing 
on share prices. The researcher reveals this occurrence by using signalling theory, which strengthens 
the findings. 

Type of Paper: Empirical 
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1. Pengantar 

Pasar modal merupakan salah satu ciri jika perekonomian maju. Pasar modal menjadi 
komponen dari sistem ekonomi yang ikut danil dalam mempengaruhi perkembangan dan 
pertumbuhan di dunia ekonomi dan bisnis. Kemajuan perekonomian negara dikatakan 
modern ditandai dengan perkembangan industri pasar modal dan pasar saham dengan sangat 
pesat. Perusahaan yang terjun dan bergabung ke dalam pasar modal memiliki tujuan untuk 
menawarkan saham perusahaan. Hal tersebut membuat para investor tertarik dan 
menanamkan modal investasi yang akan digunakan untuk sustainability dari perusahaan 
tersebut. Langkah yang digunakan untuk menilai harga saham salah satunya yaitu dengan 
menggunakan alat analisis rasio keuangan. Selain digunakan untuk menilai harga saham, 
investor juga menggunakan  rasio keuangan dalam mengambil keputusan. Rasio keuangan 
tersebut   meliputi likuiditas,profitabilitas, solvabilitas, aktivitas dan rentabilitas. Namun 
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akhir-akhir ini, terjadi pelemahan harga saham bahkan menjadi indeks saham dengan return 
yang terburuk dalam sepanjang tahun.  

Contoh penelitian yang meneliti tentang pengaruh likuiditas pada harga saham 
(Aghanya, Agarwal, dan Poshakwale 2020; Chen et al. 2019; Dang dan Nguyen 2020; Frino, 
Lecce, dan Segara 2011; Haroon dan Rizvi 2020; Naik, Poornima, dan Reddy 2020; Naik dan 
Reddy 2021). Profitabilitas pada harga saham (Brastama dan Yadnya 2020; Campbell et al. 
2019; Chdanra et al. 2019; Ligocká dan Stavárek 2019; Lusiana 2020; Ullah dan Bagh 2019). 
Solvabilitas pada harga saham (Deitiana 2019; Hertina, Pardede, dan Yesenia 2021; Ningsih 
dan Sari 2019). Aktivitas pada harga saham (Choi, Getmansky, dan Tookes 2009; Herawati 
dan Putra 2018; Ni Made Wirantini Kusuma dan Wirawan Yasa 2021; Solihin, Afrizal, dan 
Sulistyowati 2021). Rentabilitas pada harga saham (Fajri 2018; Muliasari dan Suprihati 
2020). Tujuan daripada penelitian ini adalah untuk memeriksa apakah rasio likuiditas, 
profitabilitas, solvabilitas, aktivitas dan rentabilitas berpengaruh pada harga saham. Penelitian 
ini menggunakan perusahaan sektor properti dan real estate. Hal yang menjadikan latar 
belakang peneliti memilih perusahaan properti dan real estate dikarenakan adanya isu serta 
fenomena yang sedang terjadi saat ini seperti indeks sektor properti dan real estate menjadi 
indeks saham yang memiliki tingkat pengembalian terburuk setelah teknologi (Putra, 2022). 
Data Bursa Efek Indonesia menunjukan indeks return pada sektor properti dan real estate 
terjun bebas mencapai 14,54% dalam satu periode (Putra, 2022). Melemahnya harga saham 
tersebut ditunjukan oleh sentimen terkait dengan tren kenaikan suku bunga acuan. Tren 
naiknya suku bunga acuan Bank Indonesia yang melambung sedikit banyak dapat 
berpengaruh pada industri properti dan real estate. Pasalnya, kenaikan bunga juga dapat 
disebabkan terhadap kesensitifan kredit kepemilikan rumah. Walaupun terjadi sentimen 
negatif bagi saham real estate dan properti, faktanya emiten sudah mengantisipasi tekait hal 
ini (Yoliawan, 2018). Sehingga peneliti berkeinginan untuk melakukan pengkajia lebih dalam 
pada sektor ini.  

Dalam menyelidiki hubungan likuiditas, profitabilitas, solvabilitas, aktivitas dan 
rentabilitas pada harga saham peneliti mengambil sampel dengan kurun waktu 2019-2021. 
Pembeda penelitian ini dengan sebelumnya yaitu menggabungkan beberapa rasio yang 
dikaitkan dengan harga saham untuk memperoleh hasil yang akurat. Sedangkan hubungan 
teori signalling dengan penelitian ini adalah adanya informasi yang cukup baik yang dimiliki 
oleh pihak eksekutif perusahaan yang kemudian dalam usahanya untuk meningkatkankan 
harga saham yaitu dengan cara menyampaikan informasi kepada calon penanam modal yang 
melihat dari hasil analisa menggunakan rasio keuangan agar memperoleh hasil informasi 
laporan keuangan yang kredibel dan dapat dipercaya. 

2. Literature Review  

2.1 Teori Sinyal 

Teori sinyal merupakan teori yang melihat kondisi perusahaan dengan cara memberikan 
sinyal pasar yang mengisyaratkan jika terdapat perusahaan yang berkualitas supaya mudah 
dipahami oleh investor (Spence, 1973). Beberapa riset yang menggunakan teori sinyal 
(seperti: Ifada et al. 2019; Kalbuana et al. 2020; Pattiruhu dan Paais 2020). 

2.2 Harga Saham 

Harga menurut suatu saham yang berada pada pasar bursa pada waktu sang pelaku pasar, 
berupa permintaan & penawaran saham yang terjadi pada pada pasar kapital merupakan 
pengertian dari harga saham. Penelitian yang menggunakan harga saham (seperti: Chdanra et 
al. 2019; Deitiana 2019; Fajri 2018; Haroon dan Rizvi 2020; Solihin et al. 2021). 

2.3 Likuiditas 

Likuiditas merupakan perbandingan yang berguna dalam menaksir kemampuan entitas dalam 
pemenuhannya terhadap hutang jangka pendek. Penelitian yang mengadopsi likuiditas 
(seperti: Aghanya, Agarwal, dan Poshakwale 2020; Chen et al. 2019; Dang dan Nguyen 
2020; Frino, Lecce, dan Segara 2011; Haroon dan Rizvi 2020; Naik, Poornima, dan Reddy 
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2020; Naik dan Reddy 2021). 

2.4 Profitabilitas 

Profitabilitas merupakan perbandingan yang dipakai agar menghitung kemampuan 
perusahaan memperoleh laba menurut pendapatan (earning) terkait penjualan, aset, serta 
ekuitas menurut dasar pengukuran tertentu. Penelitian yang mengadopsi profitabilitas 
(seperti: Brastama dan Yadnya 2020; Campbell et al. 2019; Chdanra et al. 2019; Ligocká dan 
Stavárek 2019; Lusiana 2020; Ullah dan Bagh 2019). 

2.5 Solvabilitas 

Solvabilitas menjadi rasio yang berfungsi untuk mengukur kemampuan bisnis dalam 
pelunasannya utang pada kreditur baik utang lancar maupun jangka panjang. Penelitian yang 
mengadopsi solvabilitas (seperti: Deitiana 2019; Hertina, Pardede, dan Yesenia 2021; 
Ningsih dan Sari 2019). 

2.6 Aktivitas 

Aktivitas merupakan salah satu rasio yang berfungsi dalam memperkirakan tingkat penjualan 
bersih atas berbagai kegiatan entitas. Penelitian yang mengadopsi perbandingan aktivitas 
(seperti: Choi et al. 2009; Herawati dan Putra 2018; Ni Made Wirantini Kusuma dan 
Wirawan Yasa 2021; Solihin et al. 2021). 

2.6 Rentabilitas 

Rentabilitas merupakan salah rasio yang berfungsi untuk mengetahui perusahaan tersebut 
mampu menghasilkan profit dalam kurun waktu tertentu serta memperlihatkan gambaran 
tentang tingkat keefektifitasan manajemen dalam melakukan kegiatan operasional 
perusahaan. Penelitian yang mengadopsi rentabilitas (seperti: Fajri 2018; Muliasari dan 
Suprihati 2020). 

2.7 Pengembangan Hipotesis 

Penelitian yang menganalisa likuiditas pada harga saham telah memberikan hasil 
berpengaruh positif dan signifikan. Teori sinyal menyebutkan bahwa peningkatan pada 
likuiditas akan memberikan tanda yang baik kepada investor dalam berinvestasi sehingga 
akan menaikkan harga sahamnya. Seperti penelitian Ade et al. (2021) dan Zaman et al. 
(2021) yang menyatakan bahwa likuiditas memberikan pengaruh baik dan signifikan pada 
harga saham.  
H1: Likuiditas memberi pengaruh baik dan signifikan pada harga saham. 

Penelitian yang menganalisa profitabilitas pada harga saham telah memberikan hasil 
berpengaruh positif dan signifikan. Teori sinyal menyebutkan bahwa tingkatan profitabilitas 
yang tinggi dapat mmberikan sinyal yang baik bagi para investor tentang kemampuan 
perusahaan dalam menjalankan manajemen perusahaan untuk memperoleh keuntungan 
sehingga akan membeli saham tersebut dan berharap pengembalian yang besar. Seperti 
penelitian Bustani (2020) yang menyatakan bahwa profitabilitas memberikan pengaruh baik 
dan signifikan pada harga saham.  
H2: Profitabilitas memberi pengaruh baik dan signifikan pada harga saham. 

Penelitian yang menganalisa solvabilitas pada harga saham telah memberikan hasil 
berpengaruh positif dan signifikan. Teori sinyal menyebutkan bahwa jumlah modal yang 
disediakan untuk memenuhi kewajiban yang nantinya seluruh investor akan menghindari 
berinvestasi ke perusahaan karena adanya sinyal yang memberitahu bahwa nilai solvabilitas 
yang besar akan memberikan resiko yang besar juga. Hal tersebut dapat mempengaruhi 
keputusan dari investor yang membuat harga saham dapat menurun. Seperti penelitian 
Penamasari et al. (2020) dan Sukesti et al. (2021) yang meyebutkan bahwa solvabilitas 
memberi pengaruh baik dan signifikan pada harga saham.  
H3: Solvabilitas memberi pengaruh baik dan signifikan pada harga saham. 
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Penelitian yang menganalisa aktivitas pada harga saham telah memberikan hasil 
berpengaruh positif dan signifikan. Teori sinyal menyebutkan bahwa nilai aktivitas yang 
tinggi dapat diindikasikan perusahaan tersebut efektif dan membaik. Hal itu diterima sang 
investor menjadi frekuensi yang baik, sebagai akibatnya sanggup menarik minat para investor 
dalam perusahaan tersebut yang akhirnya harga saham juga ikut meningkat. Seperti penelitian 
Herawati dan Putra (2018) dan Sausan et al. (2020) yang menyatakan bahwa aktivitas 
memberikan pengaruh baik dan signifikan pada harga saham.  
H4: Aktivitas memberi pengaruh baik dan signifikan pada harga saham. 

Penelitian yang menganalisa rentabilitas pada harga saham telah memberikan hasil 
berpengaruh positif dan signifikan. Teori sinyal menyebutkan bahwa sinyal yang baik 
tercermin pada peningkatan rentabilitas yang nilainya terus menurun dapat menyebabkan 
harga saham meningkat. Seperti penelitian oleh Ade et al. (2021) dan Choiriyah et al. (2021) 
yang menyatakan bahwa rentabilitas memberikan pengaruh baik dan signifikan pada harga 
saham.  
H5: Rentabilitas memberi pengaruh baik dan signifikan pada harga saham. 

3. Metode Penelitian 

Kuatitatif merupakan jenis penelitian yag digunakan. Populasinya yaitu perusahaan properti 
dan real estate yang ada di bursa efek tahun 2019-2021 dengan menggunakan data sekunder, 
sehingga diperoleh sebanyak 69 sampel.  Teknik sampling yang digunakan oleh peneliti 
adalah purposive sampling dengan kriterianya adalah: 
1. Perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di BEI pada tahun 2019-2021. 
2. Perusahaan properti dan real estate yang menerbitkan laporan keuangan pada tahun 

2019-2021. 
3. Perusahaan yang harga sahamnya mengalami penurunan per Juni 2022. 

Regresi linier berganda menjadi teknik analisis dalam riset ini. dengan alat analisis yaitu 
SPSS 26. Dengan demikian, berikut ini merupakan persamaan regresi penelitiannya: 

 

 

 
Keterangan:  
Stock Prices : Harga Saham 
α  : Konstanta 
β  : Koefisien Regresi 
CR  : Current Ratio 
NPM  : Net Profit Margin 
DER  : Debt to Equity Ratio 
TATO  : Total Assets Turnover 
ROE  : Return on Equity 
e  : Eror 

4. Hasil 

4.1 Uji Statistik Deskriptif 

Tabel 1. Deskriptif Statistik  
Variabel Min Max Average SD 

Harga Saham 67.00 3300.00 609.7949 725.58511 
CR 3.00 248.00 36.8462 40.46736 
NPM 0.00 17.00 2.9744 3.55770 
DER 1.00 18.00 6.0769 4.39728 

TATO 0.00 3.00 1.2308 .84173 
ROE 0.00 165.00 23.0513 35.44673 

Sumber: Data olahan SPSS 26. 

 

Stock Prices = α + β1CR + β2NPM + β3DER + β4TATO + β5ROE + e 
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Dari tabel 1 diperoleh hasil harga saham menghasilkan minimum value 67, maximum 
value sebesar 3300, mean sebesar 610 dan nilai standar deviasi sebesar 726. Likuiditas (CR) 
menghasilkan minimum value 3, maximum value sebesar 248, mean sebesar 37 dan nilai 
standar deviasi sebesar 40. Profitabilitas (NPM) menghasilkan minimum value 0, maximum 
value sebesar 17, mean sebesar 3 dan nilai standar deviasi sebesar 4. Solvabilitas (DER) 
menghasilkan minimum value 1, maximum value sebesar 18, mean sebesar 6 dan nilai standar 
deviasi sebesar 4. Aktivitas (TATO) menghasilkan minimum value 0, maximum value sebesar 
3, mean sebesar 1 dan nilai standar deviasi sebesar 0,8. Rentabilitas (ROE) menghasilkan 
minimum value 0, maximum value sebesar 165, mean sebesar 23 dan nilai standar deviasi 
sebesar 35. 

4.2 Uji Koefisien Determinasi 

Tabel 2. Koefisien Determinasi 
Variabel R R Square Adjusted R Square 

Harga Saham 0.547 0.299 0.193 

        Sumber: Data olahan SPSS 26. 

 
Dari tabel 2 diketahui bahwa nilai koefisien determinasi adalah sebesar 0,299 / 30%, 

sedangkan sisanya 0,701 / 70% diperngaruhi oleh faktor lain diluar variabel penelitian ini. 

4.3 Uji F 

Tabel 3. Uji Simultan (Uji F) 
Variabel F Hitung Signifikasi Keterangan 

Harga Saham 2.819 0.032 Signifikan 

   Sumber: Data olahan SPSS 26. 

 
Dari tabel 3 diketahui jika nilai F hitung senilai 2.819 dan nilai signifikannya 0,032 

lebih kecil dari 0,05 yang berarti secara bersama likuiditas, profitabilitas, solvabilitas, 
aktivitas dan rentabilitas ada pengaruh signifikan pada harga saham. 

4.4 Uji Hipotesis 

Tabel 4. Uji Hipotesis (Uji Pengaruh)  
Variabel Sampel Original T-Statistik P-Value Keterangan 

CR –> Harga Saham -0.238 -1.554 0.130 Tidak Berpengaruh 
NPM –> Harga Saham -0.103 -0.584 0.563 Tidak Berpengaruh 

DER –> Harga Saham -0.114 -0.705 0.486 Tidak Berpengaruh 
TATO –> Harga Saham -0.328 -1.821 0.078 Tidak Berpengaruh 
ROE –> Harga Saham 0.450 2.921 0.006 Berpengaruh 

Sumber: Data olahan SPSS 26. 

5. Diskusi 

Dari tabel 4, sesuai hasil hipotesis 1 diperoleh diperoleh nilai -1.554 (0,130 > 0,05) yang 
berarti tidak adanya pengaruh likuiditas pada harga saham. Penyebabnya karena tingginya 
nilai current ratio dikarenakan perusahaan properti dan real estate memiliki kelebihan dana 
dan tidak digunakan dalam membayar utang jangka panjang, investasi lain dan dividen yang 
memiliki return tinggi di masa depan. Menolak teori sinyal karena penurunan pada likuiditas 
perusahaan properti dan real estate akan memberikan tanda yang tidak baik bagi investor 
sehingga harga saham menjadi turun. Didukung oleh Hayati, Saragih dan Siregar (2019) yang 
menyatakan jika tidak adanya pengaruh signifikan likuiditas pada harga saham. 

Hasil hipotesis 2 diperoleh nilai -0.584 (0,563 > 0,05) yang berarti tidak adanya 
pengaruh profitabilitas pada harga saham. Hal ini disebabkan karena kesalahan strategi 
perusahaan properti dan real estate dalam mengelola kegiatan penjualan dalam mendapatkan 
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profit menyebabkan NPM rendah. Menolak teori sinyal karena NPM rendah memberikan 
sinyal negatif yang menyebabkan invetor enggan menginvestasikan dananya di perusahaan. 
Didukung oleh Ibrahim dan Panjaitan (2020) yang menyatakan jika tidak adanya pengaruh 
signifikan profitabilitas pada harga saham. 

Hasil hipotesis 3 diperoleh diperoleh nilai -0.705 (0,486 > 0,05) yang berarti tidak 
adanya pengaruh solvabilitas pada harga saham. Hal ini disebabkan karena perusahaan 
properti dan real estate mengambil kebijakan dalam memperbesar hutang dan meningkatkan 
risiko likuiditas. Menolak teori sinyal karena investor merespon kebijakan dan memberikan 
sinyak yang buruk dimasa depan yang disebabkan karena perusahaan tidak mampu 
membayar kewajiban dan berdampak pada menurunnya tingkat dividen yang diperoleh 
investor. Didukung oleh Ibrahim dan Panjaitan (2020) yang menyatakan jika tidak adanya 
pengaruh signifikan solvabilitas pada harga saham. 

Hasil hipotesis 4 diperoleh diperoleh nilai -1.821 (0,078 > 0,05) yang berarti tidak 
adanya pengaruh aktivitas pada harga saham. Hal ini disebabkan karena TATO tidak bisa 
dipergunakan menjadi acuan pertimbangan investor ketika membeli saham. Karena dalam 
mempertimbangkan investasi, investor tidak terlalu mengedepankan jumlah penjualan dalam 
perusahaan namun sangat memperhatikan laba bersih yang didapat perusahaan. Menolak 
teori sinyal karena nilai TATO yang rendah sehingga perusahaan tidak efektif yang 
menyebabkan sinyal yang buruk dan investor tidak berminat untuk berinvestasi yang 
akhirnya harga saham perusahaan menurun. Didukung oleh Ibrahim dan Panjaitan (2020) 
yang menyatakan jika tidak adanya pengaruh signifikan aktivitas pada harga saham. 

Hasil hipotesis 5 diperoleh diperoleh nilai 2.921 (0,006 > 0,05) yang berarti adanya 
pengaruh rentabilitas pada harga saham. Hal ini disebabkan karena ROE perusahaan memiliki 
sampel yang besar, seluruh perusahaan memiliki ROE positif yang mengindikasikan jika 
perusahaan properti dan real estate dapat menghasilkan keuntungan disebabkan periode 
tersebut merupakan periode yang baik bagi perusahaan properti dan real estate. Sesuai teori 
sinyal karena ROE yang tinggi akan mengirimkan informasi menyerupai sinyal positif yang 
di keluarkan oleh perusahaan yang nantinya sinyal ini akan berpengaruh pada pihak eksternal 
dalam mengambil keputusan apabila ingin berinvestasi di perusahaan tersebut. Didukung 
oleh Sudarman dan Diana (2022) yang menyatakan jika adanya pengaruh signifikan aktivitas 
pada harga saham. 

6. Kesimpulan 

Sesuai dengan hasil penelitian yang telah dilakukan, sehingga kesimpulan yang bisa diambil 
adalah likuiditas, solvitabilitas, profitabilitas beserta aktifitas tidak mempengaruhi harga 
saham, sedangkan rentabilitas memberikan efek pengaruh harga saham dan signifikan. 
Penelitian ini hanya mengkaji tentang satu sektor saja yaitu properti dan real estate dan hanya 
memuat laporan keuangan 3 tahun terakhir di BEI, sehingga agar lebih akurat dapat di 
tambahkan kurun waktu yang lebih lama untuk pengamatannya. 
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