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 Penelitian ini dilakukan untuk menganalisis serta 

menguji faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham. 

Variabel yang diteliti meliputi profitabilitas, likuiditas, dan 

solvabilitas. Populasi penelitian terdiri dari perusahaan 

manufaktur di sektor Consumer non-cyclicals yang terdaftar 

BEI pada periode 2021-2023. Data diolah menggunakan 

alat bantu statistik yakni Eviews 13. Teknik pengambilan 

sampel yang digunakan adalah purposive sampling dengan 

jumlah sampel awal sebanyak 90 perusahaan, menghasilkan 

total data sebanyak 270. Disaat proses pengolahan data, 

ditemukan beberapa data termasuk outlier sehingga setelah 

dilakukan penghapusan outlier, jumlah data yang valid 

menjadi 108. Analisis data dilakukan menggunakan metode 

kuantitatif. Hasil penelitian menunjukkan bahwa profita-

bilitas dan solvabilitas berpengaruh positif terhadap harga 

saham, sedangkan likuiditas tidak berpengaruh terhadap 

harga saham. 

Kata Kunci: Harga Saham, Profitabilitas, Likuiditas dan 

Solvabilitas 

 

A B S T R A C T 

This study was conducted to analyze and examine 

the factors influencing stock prices. The variables studied 

included profitability, liquidity, and solvency. The study 

population consisted of manufacturing companies in the 

non-cyclical consumer sector listed on the Indonesia Stock 

Exchange (IDX) for the 2021-2023 period. The data was 

processed using statistical tools, namely Eviews 13. The 

sampling technique used was purposive sampling, with an 

initial sample size of 90 companies, resulting in a total of 

270 data sets. During the data processing process, several 

outliers were identified, resulting in 108 valid data sets after 

removal. Data analysis was conducted using quantitative 

methods. The results showed that profitability and solvency 

had a positive effect on stock prices, while liquidity had no 
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PENDAHULUAN 

Perkembangan era digital telah membawa dampak besar pada pasar saham, khususnya 

dalam memudahkan akses dan meningkatkan partisipasi masyarakat dalam investasi. Pasar 

saham berfungsi sebagai sarana penting untuk mempertemukan masyarakat dan perusahaan 

dalam pengembangan dana, di mana harga saham mencerminkan nilai dan kinerja perusahaan. 

Perubahan harga saham, baik kenaikan maupun penurunan, berdampak langsung pada kelang-

sungan hidup dan kinerja perusahaan. Dalam dunia investasi, analisis harga saham dilakukan 

melalui dua pendekatan utama, yaitu analisis fundamental yang menilai kinerja perusahaan 

berdasarkan informasi yang dipublikasikan, serta analisis teknikal yang mempelajari perge-

rakan harga saham berdasarkan data historis. Sektor Consumer Non-Cyclicals dikenal stabil 

karena produknya merupakan kebutuhan pokok masyarakat, sehingga permintaan relatif tidak 

terpengaruh gejolak ekonomi (Zanubah et al., 2023). 

Namun, data Bursa Efek Indonesia (BEI) menunjukkan bahwa sektor ini mengalami 

penurunan harga saham pada tahun 2020 sebesar 15,63% ytd, dengan beberapa emiten besar 

seperti ICBP, INDF, MYOR, UNVR, dan HMSP juga mengalami penurunan signifikan, yang 

dipengaruhi oleh kondisi ekonomi dan pandemi COVID-19. Situasi ini menuntut perusahaan 

untuk merumuskan strategi yang tepat demi menjaga kepercayaan investor dan stabilitas harga 

saham di masa mendatang. 

Harga saham dipengaruhi oleh berbagai faktor, antara lain profitabilitas, likuiditas, dan 

solvabilitas. Profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba (Zanubah 

et al., 2023), namun hasil penelitian terkait pengaruhnya terhadap harga saham masih beragam 

Natalia et al (2020) dan Wulandari et al (2020). Likuiditas yang mencerminkan kemampuan 

perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendek (Akbar, 2021), juga menunjukkan hasil 

penelitian yang tidak konsisten Firmansyah & Maharani (2021), Muhammad Rizky Novalddin 

et al (2020) dan Rahmi et al (2021). Sementara itu, solvabilitas menggambarkan ketergantu-

ngan perusahaan pada pembiayaan eksternal dan kemampuan memenuhi kewajiban jangka 

panjang (Ayuningtyas & Bagana, 2023), dengan hasil penelitian yang juga bervariasi Rahmi et 
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al (2021) dan Rinofah et al (2022). 

Berdasarkan fenomena dan tinjaun terhadap research gap penelitian sebelumnya, faktor-

faktor yang mempengaruhi harga saham masih banyak perbedaan dengan hasil penelitian 

terdahulu. 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini mengambil objek pada perusahaan manufaktur sektor Consumer Non-

Cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021-2023. Populasi 

adalah keseluruhan perusahaan manufaktur sektor Consumer Non-Cyclicals yang tercatat di 

BEI pada periode tersebut. Sektor ini memproduksi kebutuhan pokok dengan permintaan yang 

relatif stabil meskipun terjadi gejolak ekonomi (Sugiyono, 2017). Sampel diambil mengguna-

kan teknik purposive sampling, yaitu pemilihan berdasarkan kriteria tertentu untuk memastikan 

representativitas dengan syarat perusahaan harus menerbitkan laporan keuangan lengkap dan 

mengalami pertumbuhan aset selama 2021-2023. 

 Data yang digunakan bersifat sekunder dan kuantitatif, diperoleh dari laporan keuangan 

tahunan perusahaan yang dipublikasikan di situs resmi BEI dan masing-masing perusahaan. 

Teknik pengambilan data menggunakan dokumentasi, yaitu pengumpulan data historis dari 

laporan keuangan dan annual report yang tersedia secara publik.  Analisis data dilakukan secara 

kuantitatif untuk mengukur hubungan antara variabel independen (profitabilitas, likuiditas, 

solvabilitas) dengan rasio yang digunakan adalah CR, ROE dan DER serta variabel dependen 

dengan (harga saham). Pengolahan data menggunakan perangkat lunak Eviews 13 dan Micro-

soft Excel 2019 dengan sampel data selama tiga tahun (2021-2023). 

HASIL 

 Pada penelitian ini, populasi yang didapat meliputi seluruh perusahaan manufaktur 

sektor Consumer Non-Cyclicals yang terdaftar di BEI pada periode 2021-2023. Sampel diambil 

menggunakan teknik purposive sampling dengan total data pengamatan awal sebanyak 270 

data. Selama proses pengolahan data, dilakukan identifikasi dan penanganan outlier, yaitu data 

yang memiliki nilai ekstrem dan berbeda signifikan dari data lain (Ghozali, 2016). Selain itu, 

transformasi data juga diterapkan untuk mengatasi masalah nilai hilang, data ekstrem, dan 

distribusi data yang tidak normal (Ghozali, 2018). Setelah proses tersebut, jumlah sampel yang 

valid berkurang menjadi 108 data. Setelah dilakukan pemilihan populasi serta menentukan 

beberapa kriteria pada sampel yang terpilih, berikutnya dilanjutkan dengan tahapan uji statistik 
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deskriptif, uji asumsi klasik, analisis regresi data panel, uji kelayakan model dan hipotesis. 

Uji Statistik Deskriptif 

Tabel 1. Hasil Uji Statistik Deskriptif  

 Mean Maximum Minimum Std. Dev. Observation  

LNY -0.027335 0.405465 -0.427669 0.182166 108 

X1 0.155185 0.860000 0.000000 0.124776 108 

X2 2.665185 9.950000 0.190000 1.937122 108 

X3 0.701574 2.920000 0.060000 0.557454 108 

Sumber: E-Views 13 (2022) 

Hasil analisis deskriptif dari 108 sampel menunjukkan bahwa variabel Harga Saham (Y) 

yang ditransformasikan dengan Logaritma Natural (LN) memiliki nilai minimum -0,427669 

(PT Gozco Plantations Tbk, 2023), maksimum 0,405465 (PT Hanjaya Mandala Sampoerna 

Tbk, 2021), rata-rata -0,027335, dan standar deviasi 0,182186.  

Variabel Profitabilitas (X1) memiliki nilai minimum 0,000000 (Austindo Nusantara Jaya 

Tbk, 2023), maksimum 0,860000 (PT Multi Bintang Indonesia Tbk, 2022), rata-rata -0,155185, 

dan standar deviasi 0,124776.  

Variabel Likuiditas (X2) tercatat minimum 0,190000 (PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk, 

2022), maksimum 9,950000 (PT Dharma Samudera Fishing Industries Tbk), rata-rata 

2,665185, dan standar deviasi 1,937122.  

Sedangkan variabel Solvabilitas (X3) memiliki nilai minimum 0,060000 (PT Uni-Charm 

Indonesia, 2022), maksimum 2,920000 (PT Midi Utama Indonesia Tbk, 2021), rata-rata 

0,701574, dan standar deviasi 0,557454. 

Uji Asumsi Klasik 

 

Gambar 1. Hasil Uji Normalitas 

Sumber: E-Views 13 (2025) 
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Tahapan pertama, berdasarkan uji normalitas menggunakan metode Jarque-Bera, diper-

oleh nilai probabilitas sebesar 0,579281, yang menunjukkan bahwa data pada setiap variabel 

terdistribusi normal karena nilai probabilitas lebih besar dari 0,05. Maka dapat disimpulkan 

bahwa data dapat dilakukan ke tahapan pengujian asumsi selanjutnya. 

Uji Autokorelasi 

 

Gambar 2. Hasil Uji Autokorelasi 

Sumber: E-Views 13 (2025) 

Durbin-Watson (DW) adalah uji statistik yang digunakan untuk mendeteksi adanya 

autokorelasi atau korelasi serial pada residual dalam model regresi. Berdasarkan hasil pengu-

jian, nilai DW sebesar 1,932058. Dengan tingkat signifikansi 5%, jumlah sampel 36, dan tiga 

variabel independen (k=3), diperoleh nilai batas bawah (dU) sebesar 1,7437. Karena nilai DW 

berada di antara dU dan 4-dU (1,7437 < 1,932058 < 2,2563), dapat disimpulkan bahwa model 

penelitian ini bebas dari gejala autokorelasi.  

Uji Heteroskedastisitas 

 
Gambar 3. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Sumber: E-Views 13 (2025) 

Berdasarkan uji Glejser, nilai probabilitas Obs*R-squared sebesar 0,6289 (> 0,05) 
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menunjukkan bahwa seluruh variabel dalam penelitian ini bebas dari gejala heteroskedastisitas. 

Sehingga dapat dilanjutkan ke tahap uji asumsi berikutnya. 

Uji Multikolinearitas 

 

Gambar 4. Hasil Uji Multikolinearitas 

Sumber: E-Views 13 (2025) 

Berdasarkan hasil pengujian multikolinearitas pada tabel diatas diperoleh nilai Centered 

VIF dari variabel profitabilitas sebesar 1.077167 kurang dari 10. Variabel likuiditas memiliki 

nilai Centered VIF 1.372601 kurang dari 10. Variabel solvabilitas memiliki nilai Centered VIF 

1.461795. Sehingga dapat disimpulkan bahwa penelitian ini tidak terjadi gejala multikolinea-

ritas antar variabel independen. 

Model Selection Test 

Tabel 2. Hasil Uji Pemilihan Model 

Spesifikasi Model Statistik P-Value Model 

Chow Test F-Prob 0.0254 Fixed Effect  

Hausman Test Prob Random Cross-section 0.0050 Fixed Effect 

LM Test Prob-Cross-section 0.5152 Common Effect 

Sumber: E-Views 12 

Penentuan model estimasi yang tepat dilakukan dengan menguji Common Effect Model 

(CEM), Fixed Effect Model (FEM) dan Random Effect Model (REM) untuk menghindari 

estimasi bias dan kesalahan interpretasi. Berdasarkan uji Chow, diperoleh nilai probabilitas 

cross-section F sebesar 0,0254 (< 0,05), sehingga model yang dipilih adalah Fixed Effect 

Model. Selanjutnya, uji Hausman menunjukkan nilai probabilitas 0,0050 (< 0,05), menguatkan 

pemilihan Fixed Effect Model sebagai model terbaik. Namun, uji Lagrange Multiplier meng-

hasilkan nilai probabilitas 0,5152 (> 0,05), yang mengindikasikan Common Effect Model 
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sebagai model yang sesuai. Meskipun demikian, berdasarkan keseluruhan hasil uji, Fixed 

Effect Model (FEM) dipilih sebagai model terbaik untuk analisis data panel dalam penelitian 

ini. 

Analisis Regresi Data Panel 

 
Gambar 5. Hasil Analisis Regresi Data Panel 

Sumber: E-Views 13 (2025) 

Berdasarkan hasil analisis regresi data panel, diperoleh konstanta sebesar -0,36 yang 

menunjukkan bahwa tanpa pengaruh variabel Profitabilitas (X1), Likuiditas (X2), Solvabilitas 

(X3) dan Harga Saham (LNY) akan menurun sebesar 36%. Koefisien beta Profitabilitas sebesar 

0,92 mengindikasikan bahwa peningkatan 1% pada Profitabilitas akan meningkatkan Harga 

Saham sebesar 0,92%, dan sebaliknya. Likuiditas memiliki koefisien beta 0,0076, artinya 

peningkatan 1% pada Likuiditas akan menaikkan Harga Saham sebesar 0,0076%.  Sedangkan 

Solvabilitas dengan koefisien 0,24 menunjukkan bahwa kenaikan 1% pada Solvabilitas akan 

meningkatkan Harga Saham sebesar 0,24%, dan sebaliknya. 

Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Tabel 3. Koefisien Determinan 

 Panel Data Regression 

R-Squared 0.481607 

Adjusted R-Squared 0.196115 

Sumber: E-Views 13 (2025) 

Berdasarkan hasil pengujian, nilai Adjusted R Square sebesar 0,196115 menunjukkan 

bahwa variabel Profitabilitas, Likuiditas, dan Solvabilitas dapat menjelaskan variasi Harga 

Saham sebesar 19,6%, sedangkan 80,4% sisanya dipengaruhi oleh faktor lain di luar penelitian 

ini. 

Uji Hipotesis F 

Tabel 4. Hasil Uji Hipotesis F 

 Panel Data  

Regression 

F-statistic 1.686939 
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 Panel Data  

Regression 

Prob(F-statistic) 0.029648 

Sumber: E-Views 13 (2025) 

Berdasarkan hasil pengujian, nilai signifikansi Prob(F-statistic) sebesar 0,029648 < 0,05 

menunjukkan bahwa model yang digunakan untuk menguji pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, 

dan Solvabilitas terhadap Harga Saham adalah layak atau fit. Sehingga model tersebut 

memenuhi kriteria goodness of fit dalam penelitian ini. 

Uji Hipotesis T 

Tabel 5. Hasil Uji Hipotesis T 

Variabel Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C -0.360737 0.125682 -2.8700235 0.0054 

X1 0.929630 0431109 2.156369 0.0345 

X2 0.007611 0.020567 0370036 0.7125 

X3 0.240678 0.120596 1.995748 0.0499 

Sumber: E-Views 13 (2025) 

Berdasarkan hasil uji hipotesis, profitabilitas yang diukur melalui Return On Equity 

berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham dengan nilai signifikansi 0,0345 (< 0,05), 

sehingga hipotesis H1 diterima dan H0 ditolak. Sebaliknya, likuiditas yang diukur dengan 

Current Ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham, ditunjukkan oleh nilai 

signifikansi 0,7125 (> 0,05), sehingga H2 ditolak dan H0 diterima. Sedangkan solvabilitas yang 

diukur dengan Debt Equity Ratio berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham dengan 

nilai signifikansi 0,0499 (< 0,05), sehingga H3 diterima dan H0 ditolak. 

PEMBAHASAN 

Pengaruhan Profitabilitas Terhadap Harga Saham 

Hasil pengujian hipotesis pertama dalam penelitian menunjukkan bahwa variabel 

Profitabilitas berpengaruh positif terhadap harga saham. Hasil ini menunjukkan bahwa ketika 

profitabilitas perusahaan meningkat, harga saham yang diperdagangkan di pasar juga cen-

derung mengalami kenaikan sehingga menarik minat investor untuk membeli saham perusa-

haan terkait. Hasil penelitian juga sejalan dengan Signalling Theory, bahwa Profitabilitas 

merupakan salah indikator kinerja keuangan perusahaan yang menjadi perhatian utama inves-

tor dalam pengambilan keputusan dalam berinvestasi. 
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Temuan ini konsisten dengan studi sebelumnya oleh Notama et al (2021), Abimantrana 

& Wijayanto (2021), Marsela & Yantri (2021), Aurelia et al (2022), Mendrofa & Maharani 

(2022), Widiantoro & Khoiriawati (2023) dan Rachman & Wahyudi (2023) yang menyim-

pulkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap harga saham. Hal ini mempertegas 

hasil penelitian yang telah dilakukan. 

Pengaruh Likuiditas Terhadap Harga Saham 

Hasil pengujian hipotesis kedua dalam penelitian menunjukkan bahwa variabel Likui-

ditas tidak berpengaruh terhadap harga saham. Hal ini kemungkinan disebabkan karena Likui-

ditas yang umumnya diukur melalui rasio lancar (CR) lebih mencerminkan kemampuan peru-

sahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek dibandingkan faktor yang secara langsung 

mempengaruhi keputusan investor dalam menetapkan harga saham. Sehingga perusahaan 

manufaktur sektor Consumer Non-Cyclicals tidak dapat mengandalkan Likuiditas sebagai satu-

satunya faktor untuk meningkatkan harga saham, Adapun beberapa hal lain-nya yang dapat 

membuat likuiditas tidak berpengaruh terhadap harga saham yakni Likuiditas kurang relevan 

bagi investor, karena umumnya dipentingkan bagi kreditur yang dimana lebih fokus terhadap 

kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendeknya dan faktor lainnya 

dapat dipengaruhi pada konteks dan periode penelitian.  

Hasil ini sejalan dengan penelitian Notama et al (2021), Husain (2021), Abimantrana & 

Wijayanto (2021), Putri & Ramadhan (2023), Widiantoro & Khoiriawati (2023), Marsela & 

Yantri (2021) dan Isnaini et al (2023) yang menyimpulkan tidak berpengaruh terhadap harga 

saham. Hal ini mempertegas hasil penelitian yang telah dilakukan 

Pengaruh Solvabilitas Terhadap Harga Saham 

Hasil pengujian hipotesis ketiga dalam penelitian menunjukkan bahwa variabel Solva-

bilitas berpengaruh positif terhadap harga saham. Temuan ini mengindikasikan bahwa semakin 

baik tingkat Solvabilitas perusahaan, maka harga saham yang tercatat di pasar cenderung meni-

ngkat. Hal ini sejalan dengan teori sinyal (signaling theory) yang menyatakan bahwa informasi 

keuangan perusahaan, seperti rasio solvabilitas, memberikan sinyal kepada investor mengenai 

kesehatan dan prospek perusahaan manufaktur sektor Consumer Non-cyclicals sehingga 

memengaruhi keputusan investasi mereka. 

Temuan ini didukung oleh penelitian Marsela & Yantri (2021), Aurelia et al (2022) dan 

Rachman & Wahyudi (2023) yang menyimpulkan bahwa solvabilitas berpengaruh positif 
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terhadap harga saham. Hal ini mempertegas hasil penelitian yang telah dilakukan 

SIMPULAN 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan solva-

bilitas terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur sektor Consumer Non-Cyclicals 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021–2023. Hasil menunjukkan bahwa profita-

bilitas yang diukur dengan Return On Equity (ROE) dan solvabilitas yang diukur dengan Debt 

to Equity Ratio (DER) berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham, sementara 

likuiditas yang diukur dengan Current Ratio (CR) tidak berpengaruh signifikan. Hal ini 

mengindikasikan bahwa profitabilitas dan pengelolaan utang menjadi faktor penting dalam 

menarik minat investor, sedangkan likuiditas kurang menjadi fokus dalam penentuan harga 

saham. Penelitian ini memiliki keterbatasan, yakni variabel independen hanya mampu 

menjelaskan sekitar 19,6% variasi harga saham serta cakupan penelitian yang terbatas pada 

sektor dan periode tertentu. Oleh karena itu, penelitian selanjutnya direkomendasikan untuk 

menambahkan variabel lain seperti ukuran perusahaan dan kebijakan dividen serta memperluas 

objek studi untuk memperoleh gambaran yang lebih komprehensif. Secara praktis, perusahaan 

manufaktur sektor Consumer Non-Cyclicals diharapkan dapat meningkatkan manajemen 

profitabilitas dan solvabilitas guna meningkatkan harga saham dan menarik minat investor, 

sehingga mendukung pertumbuhan dan keberlanjutan perusahaan di pasar modal. 
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