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1. Introduction

Gejolak perekonomian global saat ini berdampak secara langsung terhadap Indonesia sebagai
negara berkembang. Kondisi perekonomian Indonesia dipengaruhi oleh isu-isu kebijakan ekonomi
maupun kebijakan geopolitik yang berasal dari negara-negara maju. Saat ini dinamika perekonomian
global jika dilihat secara umum akan sangat kompleks karena adanya kekhawatiran terhadap potensi
perlambatan ekonomi dan resesi global.

Ancaman resesi dan lonjakan inflasi yang dialami oleh berbagai negara saat ini tengah
menghantui perekonomian dunia. Akan tetapi, meski ekonomi Indonesia sudah tergolong aman
hingga kuartal 11 2022, namun ancaman resesi tersebut membuat banyak orang merasa tidak aman
dengan kondisi ekonominya secara personal. Sehingga semakin banyak orang yang mulai sadar akan
pentingnya memiliki dana darurat dan investasi jangka panjang. Meningkatnya kesadaran akan
pentingnya investasi juga membuat masyarakat semakin paham akan banyaknya manfaat yang
didapatkan dari investasi.

Dari berbagai macam jenis aset dan instrumen yang biasa digunakan untuk investasi baik jangka
pendek maupun jangka panjang, sejumlah aset yang secara historis terbukti dapat melindungi harta
yang nilainya semakin hari semakin menciut akibat tingginya lonjakan inflasi. Ketika inflasi
mengalami lonjakan yang cukup signifikan, umumnya investor akan mengkonversi uang mereka ke
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aset fisik yang bergerak di atas lonjakan harga yang melebihi inflasi yang terjadi. Real estate
seringkali menjadi pilihan utama para investor, meski biaya perawatan dan proses pemindahan tangan
tidak fleksibel seperti aset non fisik. Sedangkan instrumen investasi seperti saham, obligasi, dan
lainnya akan memberikan pengembalian negatif dalam gejolak inflasi yang tinggi atau bahkan sampai
terjadi resesi.

Dalam kondisi inflasi tinggi dan resesi ekonomi, aset non fisik berupa saham adalah pilihan
terbaik karena tidak semua sektor akan terdampak secara negatif akibat pergolakan ekonomi yang
mengakibatkan inflasi dan resesi. Sejumlah sektor dapat menawarkan peluang investasi dengan suku
bunga tinggi, seperti sektor energi, dan sektor finansial. Selain itu, investor saham baiknya memiliki
beberapa jenis value stock yang memiliki fundamental bagus daripada growth stock yang menawarkan
pertumbuhan bisnis tinggi, seperti sektor teknologi. Berbicara mengenai value stock dan growth stock
berkaitan dengan harga saham. Harga saham di nilai paling berperan bagi investor untuk menentukan
permintaan dan penawaran. Dalam menganalisa harga saham dapat dilakukan dengan menghitung
rasio likuiditas dan leverage.

Penelitian ini bertujuan untuk meneliti pengaruh likuiditas dan leverage pada harga saham.
Beberapa riset tentang likuiditas terhadap harga saham seperti (Ade et al., 2021; Zaman et al., 2021).
Leverage pada harga saham seperti (Ginting, 2018; Mayarina & Mildawati, 2017), sehingga peneliti
berasumsi bahwa likuiditas dan leverage secara bersamaan dapat berpengaruh pada harga saham.
Penelitian ini mengkaji tentang perusahaan properti dan real estate ditahun terbaru yaitu 2019-2021
sehingga dapat dijadikan kebaruan bagi penelitian setelahnya. 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.
Penelitian ini menggunakan alat analisis SPSS karena hanya memuat tentang hubungan antar variabel.

2. Literature Review
2.1.1 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 & Paais, 2020; Putro & Wany, 2021).

2.1.2 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).

2.1.2 Likuiditas

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

2.1.4 Leverage

Leverage dapat diartikan sebagai gambaran kemampuan perusahaan untuk menggunakan
aktiva atau dana yang mempunyai beban tetap (fixed asset fun) untuk memperpesar tingkat
penghasilan bagi para pemilik saham. Penelitian yang mengadopsi leverage (seperti: (Kumar, 2020;
Putro & Wany, 2021; Rani et al., 2018; Santosa & Budiasih, 2021; Ullah & Bagh, 2019)

2.15 Hipotesis
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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.

Hi: Likuiditas berpengaruh signifikan pada harga saham.

Penelitian yang menganalisa leverage pada harga saham telah memberikan hasil berpengaruh
positif dan signifikan. Teori sinyal menyebutkan bahwa arus kas perusahaan dimasa depan dapat
terjaga. Kemudian dengan adanya hutang juga dapat menunjukan adanya rasa optimis dari manajemen
dalam melakukan investasi dengan harapan prospek perusahaan dimasa depan menjadi lebih baik dan
berdampak pada meningkatnya harga saham. Seperti penelitian Ginting (2018) dan Mayarina dan
Mildawati (2017) yang menyatakan bahwa leverage memberikan pengaruh baik dan signifikan pada
harga saham.

H.: Leverage berpengaruh signifikan pada harga saham.

Sesuai dengan fenomena, teori, riset yang ada sehingga dapat dikembangkan skema model
penelitian seperti dibawah ini:

Gambar 1. Model Penelitian

Likuiditas

Leverage /

Sumber: Data olahan peneliti, 2022

Harga Saham

3. Method, Data and Analysis

Penelitian ini berjenis kuantitatif dengan pendekatan kausalitas. Data sekunder yang digunakan
berkisar antara tahun 2019-2021 yang memuat data laporan keuangan sektor properti dan real estate.
Sampel yang didapat sebanyak 39 perusahaan. Teknik sampling yang digunakan adalah purposive
sampling dengan kriteria:
1. Perusahaan properti dan real estate listed BEI 2019-2021
2. Perusahaan yang melaporkan laporan keuangan pada tahun 2019-2021
3. Perusahaan yang tidak pernah mengalami kerugian di tahun 2019-2021
Alat analisis yang digunakan dalam riset ini yaitu SPSS versi 26 dengan teknik analisisnya yaitu
regresi linier berganda.

Stock Prices = a + B1CR + B3DER + ¢

Keterangan:

Stock Prices  : Harga Saham

o : Konstanta

B : Koefisien Regresi
CR : Current Ratio

DER : Debt to Equity Ratio
e : Error
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3.1 Definisi Operasional Variabel

3.1.1Harga Saham

Harga saham adalah harga yang diperoleh di pasar bursa yang penentuannya terjadi dari akibat
kegiatan permintaan dan penawaran (Ligocka dan Stavarek, 2019). Harga saham diukur dengan rata-
rata nilai harian untuk setiap tahun (Ligocka dan Stavarek, 2019). Pengukuran harga saham yaitu
dilihat dari penutupan harga.

3.1.2Likuiditas

Likuiditas diukur berdasarkan tinggi dan rendah indeks sebagai proporsi harga pembukaan
(Haroon dan Rizvi, 2020). Likuiditas dalam penelitian ini menggunakan current ratio yang merupakan
aset suatu entitas yang dapat diuangkan dalam waktu singkat atau berjangka pendek (maksimal dalam
satu tahun) (Solihin et al., 2021). Penilaian current ratio yaitu dengan membagi aktiva lancar terhadap
utang lancar.

3.1.3Leverage

Leverage adalah rasio berfungsi guna pengukuran tingkat hutang pembiayaan suatu perusahaan
(Kalbuana et al., 2020). Leverage dalam riset ini menggunakan debt to equity ratio. Penilaian debt to equity
ratio yaitu dengan membagi total utang dengan ekuitas.

4. Result and Discussion
4.1 Uji Deskriptif Statistik

Tabel 1. Hasil Uji 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
DER 1.00 18.00 6.0769 4.39728

Sumber: Data olahan SPSS, 2022

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.
Solvabilitas (DER) menghasilkan minimum value 1, maximum value sebesar 18, mean sebesar 6 dan
nilai standar deviasi sebesar 4.

4.2 Uji Koefisien Determinasi

Tabel 2. Hasil Uji Koefisien Determinasi
Variabel R R Square Adjusted R Square
Harga Saham 0.295 0.787 0.036

Sumber: Data olahan SPSS, 2022

Dari tabel 2 diketahui bahwa nilai koefisien determinasi adalah sebesar 0,787 / 79%,
sedangkan sisanya 0,213 / 21% diperngaruhi oleh faktor lain diluar variabel penelitian ini.

43 Uji F
Tabel 3. Hasil Uji F

Variabel F Hitung Signifikasi Keterangan
Harga Saham 1.713 0.041 Signifikan

Sumber: Data olahan SPSS, 2022
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Dari tabel 3 diketahui jika nilai F hitung senilai 1.713 dan nilai signifikannya 0,041 lebih kecil
dari 0,05 yang berarti secara bersama likuiditas dan leverage ada pengaruh signifikan pada harga
saham.

4.4 Uji Hipotesis
Tabel 4. Hasil Uji Pengaruh

Variabel Sampel Original ~ T-Statistik  P-Value Keterangan
CR —> Harga Saham 4.225 1.426 0.012 Berpengaruh
DER —> Harga Saham 41.308 1.516 0.038 Berpengaruh

Sumber: Data olahan SPSS, 2022

Dari tabel 4, sesuai hasil hipotesis 1 diperoleh diperoleh nilai 1.426 (0,012 > 0,05) yang berarti
adanya pengaruh positif signifikan likuiditas pada harga saham. Semakin besar likuiditas yang dimiliki
perusahaan dapat meningkatkan harga saham karena menunjukkan besarnya kemampuan perusahaan
dalam memenuhi kebutuhan operasionalnya terutama modal kerja yang sangat penting untuk menjaga
kinerja perusahaan. Hal ini dapat memberikan keyakinan kepada investor untuk memiliki saham
perusahaan tersebut. Sesuai teori sinyal karena likuiditas yang semakin meningkat dapat memberikan
sinyal yang baik bagi investor untuk berinvestasi. Sesuai Ade et al. (2021) dan Zaman et al. (2021)
yang menyatakan bahwa likuiditas memberikan pengaruh baik dan signifikan pada harga saham.

Hasil hipotesis 2 diperoleh diperoleh nilai 1.516 (0,038 > 0,05) yang berarti adanya pengaruh
leverage pada harga saham. Hal ini disebabkan karena semakin tinggi DER akan memberikan dampak
peningkatan harga saham yang signifikan. Leverage yang diproksikan DER menunjukkan hasil
signifikan mengindikasikan apabila total hutang perusahaan mempengaruhi harga saham perusahaan,
yang dimana dilihat dari penggunaan hutang tinggi dalam memanfaatkan hutangnya untuk biaya
operasional perusahaan properti dan real estate. Jika perusahaan tersebut berhasil memanfaatkan
hutang untuk biaya operasional maka akan memberikan sinyal positif bagi investor untuk menanam
modalnya pada perusahaan tersebut dan harga saham akan naik. Sesuai Ginting (2018) dan Mayarina
dan Mildawati (2017) yang menyatakan bahwa leverage memberikan pengaruh baik dan signifikan
pada harga saham.

5 Conclusion and Suggestion

Sesuai dengan hasil penelitian yang telah dilakukan, sehingga kesimpulan yang bisa diambil
adalah likuiditas dan leverage mempengaruhi 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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