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ABSTRAK

Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Telkomunikasi Yang Terdaftar di
Bursa Efek Indonesia Periode 2019-2023. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kinerja
keuangan terhadap harga saham pada perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) selama periode 2019-2023. Kinerja keuangan diukur menggunakan empat rasio utama, yaitu rasio
likuiditas (Current Ratio), rasio solvabilitas (Debt to Equity Ratio), rasio aktivitas (Total Asset Turnover),
dan rasio profitabilitas (Return on Equity). Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan
metode analisis regresi linear berganda. Data diperoleh dari laporan keuangan tahunan enam perusahaan
telekomunikasi yang dipilih melalui teknik purposive sampling. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
secara parsial, Current Ratio dan Return on Equity berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga
saham, sedangkan Debt to Equity Ratio dan Total Asset Turnover tidak berpengaruh signifikan. Secara
simultan, keempat rasio tersebut berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Hasil penelitian ini
memberikan bukti bahwa investor mempertimbangkan kinerja keuangan secara menyeluruh dalam
pengambilan keputusan investasi, khususnya di sektor telekomunikasi.

Kata Kunci: Kinerja Keuangan, Current Ratio, DER, TATO, ROE, Harga Saham, EPS

PENDAHULUAN

Dalam era globalisasi dan perkembangan ekonomi yang pesat, penelitian oleh
Rahman & Sari (2021) menunjukkan bahwa perusahaan-perusahaan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) semakin berfokus pada strategi untuk meningkatkan nilai
perusahaan. Penelitian mereka menyoroti pentingnya manajemen yang efektif dan
transparansi dalam laporan keuangan sebagai faktor kunci yang mempengaruhi keputusan
investasi. Dengan meningkatnya minat investor terhadap saham perusahaan yang
memiliki prospek baik, perusahaan dituntut untuk tidak hanya fokus pada laba jangka
pendek, tetapi juga pada keberlanjutan dan pertumbuhan jangka panjang. Hal ini sejalan
dengan tujuan utama perusahaan untuk memaksimalkan nilai perusahaan, yang pada
gilirannya akan menarik lebih banyak investor dan meningkatkan harga saham.

Menurut Setiawan & Lestari (2020) menekankan bahwa perusahaan yang memiliki
going concern yang baik akan lebih mampu bertahan dalam persaingan pasar yang ketat.
Mereka menemukan bahwa perusahaan yang aktif dalam inovasi dan pengembangan
produk cenderung memiliki daya tarik yang lebih besar di mata investor. Dengan
demikian, perusahaan tidak hanya harus berfokus pada pencapaian laba, tetapi juga harus
berinvestasi dalam pengembangan sumber daya manusia dan teknologi untuk
memastikan keberlanjutan operasional. Penelitian ini menunjukkan bahwa dalam era
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globalisasi, perusahaan yang mampu beradaptasi dengan perubahan pasar dan memenuhi
harapan investor akan memiliki keunggulan kompetitif yang signifikan.

Dari uraian di atas dapat disimpulkan bahwa dalam era globalisasi yang ditandai
dengan perkembangan ekonomi yang pesat, perusahaan-perusahaan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) harus fokus pada strategi jangka panjang untuk
memaksimalkan nilai perusahaan. Manajemen yang efektif, transparansi laporan
keuangan, serta inovasi menjadi kunci untuk menarik minat investor. Dengan demikian,
perusahaan tidak hanya mengejar laba jangka pendek, tetapi juga berinvestasi dalam
keberlanjutan dan daya saing untuk memastikan eksistensi dan pertumbuhan di pasar
modal.

Pasar Modal merupakan salah satu indikator utama dalam perekonomian suatu
negara karena mencerminkan aktivitas investasi dari perkembangan perusahaan yang
terdaftar. Harga saham menjadi salah satu elemen penting dalam pasar modal karena
mencerminkan persepsi investor terhadap kinerja dan prospek suatu perusahaan. Dalam
industri telekomunikasi yang terus berkembang pesat akibat kemajuan teknologi dan
meningkatnya kebutuhan akan layanan kominkasi, harga saham perusahaan yang
bergerak di sektor ini sering mengalami fluktuasi. Oleh karena itu, analisis terhadap
faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham terutama kinerja keuangan perusahaan
menjadi hal yang baik untuk dikaji (Putri & Santoso, 2021)

Menurut Wijaya & Putri (2021), fenomena yang terjadi adalah meningkatnya
volatilitas harga saham perusahaan telekomunikasi di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama
pandemi COVID-19, dimana permintaan layanan telekomunikasi melonjak signifikan
seiring dengan kebijakan work from home dan pembelajaran daring. Namun, kenaikan
pendapatan tersebut tidak serta-merta diikuti oleh peningkatan harga saham secara stabil.
Hal ini menunjukkan adanya kesenjangan antara kinerja keuangan perusahaan dan
respons investor di pasar modal, sehingga mendorong peneliti untuk mengangkat topik
ini guna memberikan pemahaman lebih mendalam tentang dinamika hubungan antara
kinerja keuangan dan harga saham pada industri telekomunikasi.

Gap penelitian terkait judul Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Harga Saham
Pada Perusahaan Telekomunikasi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia dapat
ditemukan dalam penelitian sebelumnya. Wijaya & Putri (2021) menunjukkan bahwa
meskipun kinerja keuangan perusahaan telekomunikasi dinilai baik, harga saham tidak
selalu mencerminkan hal tersebut secara proporsional, terutama selama masa pandemi
yang memengaruhi sentimen pasar. Namun, penelitian mereka lebih fokus pada industri
secara umum tanpa menggali lebih dalam variabel spesifik seperti DER atau EPS pada
sektor telekomunikasi. Oleh karena itu, dibutuhkan penelitian lanjutan untuk
menganalisis faktor-faktor internal dan eksternal yang memengaruhi hubungan antara
kinerja keuangan dan harga saham secara lebih komprehensif.

Menurut Wijaya & Putri (2021), dijelaskan bahwa harapan investor terhadap
keuntungan dari investasi saham sangat dipengaruhi oleh kinerja perusahaan yang
tercermin dalam laporan keuangan. Perusahaan yang menunjukkan prestasi baik
cenderung menarik minat investor, yang berujung pada peningkatan permintaan saham
dan, pada akhirnya, harga saham yang lebih tinggi. Penelitian ini juga mengidentifikasi
berbagai faktor lain yang mempengaruhi harga saham, seperti kondisi ekonomi makro,
kebijakan pemerintah, dan sentimen pasar. Dengan memahami hubungan antara kinerja
perusahaan dan harapan investor, baik investor maupun perusahaan dapat membuat
keputusan yang lebih baik dalam konteks pasar modal.
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Seorang investor yang akan menginvestasikan dananya pada suatu perusahaan
tertentu hendaknya melakukan analisis kinerja dari perusahaan yang bersangkutan.
Penelitian oleh Santoso & Rahmawati (2023) menekankan pentingnya analisis kinerja
keuangan, termasuk pengukuran Earning per Share (EPS), sebagai sinyal penting untuk
menilai prospek perusahaan. Mereka menjelaskan bahwa EPS merupakan rasio yang
digunakan untuk mengukur tingkat pengembalian bagi pemilik saham, dan semakin
tinggi EPS, semakin besar potensi pendapatan yang dapat diterima oleh investor. Dengan
demikian, informasi mengenai EPS dapat membantu investor dalam memilih saham yang
tepat dan menghindari investasi pada perusahaan dengan kondisi keuangan yang buruk.
Penelitian ini menunjukkan bahwa kinerja keuangan yang baik, tercermin dari EPS yang
tinggi, dapat menarik minat investor dan berkontribusi pada peningkatan harga saham
perusahaan.

Dari penjelasan diatas dapat disimpulkan bahwa, kinerja perusahaan, tercermin dari
laporan keuangan seperti EPS, memengaruhi harapan investor dan harga saham. Kinerja
baik meningkatkan permintaan saham, sementara EPS tinggi menarik investor. Analisis
kinerja membantu menghindari investasi buruk, meskipun faktor eksternal juga perlu
dipertimbangkan.

Analisis kinerja keuangan merupakan analisis awal yang digunakan untuk menilai
kinerja keuangan perusahaan karena kinerja keuangan perusahaan adalah faktor yang
secara jelas dalam mencerminkan harga saham pada suatu perusahaan. Saham adalah
salah satu investasi cukup menarik namun resikonya tinggi. Saham adalah suatu tanda
kepemilikan seseorang atau badan usaha dalam suatu perseroan terbatas atau dalam suatu
perusahaan. Saham berwujud selembar kertas yang menerangkan bahwa pemilik kerja
adalah pemilik perusahaan yang menerbitkan surat berharga tersebut Putri (2021).

Menurut Pratama & Dewi 2021, Salah satu rasio keuangan yang berpengaruh
terhadap harga saham adalah rasio profitabilitas. Rasio ini mengukur sejauh mana
perusahaan mampu menghasilkan laba dari operasionalnya. Beberapa rasio yang sering
digunakan dalam mengukur profitabilitas adalah ROA, ROE, dan NPM. Selain
profitabilitas, rasio likuiditas juga berperan menentukan harga saham suatu perusahaan.
Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
pendeknya. Beberapa rasio likuiditas yang sering digunakan adalah current rasio dan
quick rasio.

Selanjutnya, rasio solvabilitas juga menjadi indikator penting dalam menilai kinerja
keuangan. Rasio solvabilitas mengukur sejauh mana perusahaan dapat memenuhi
kewajiban jangka panjangnya. DER dan DAR adalah dua rasio solvabilitas yang sering
digunakan dalam analisis keuangan. Selain itu, rasio aktivitas juga dapat mempengaruhi
harga saham perusahaan telekomunikasi. Rasio ini mengukur efektivitas perusahaan
dalam mengelola asetnya untuk menghasilkan pendapatan. Beberapa rasio aktivitas yang
diguakan dalam analisis rasio keuangan adalah total asset turnover (TATO) dan inventory
turnover menurut Fauzan & Rahayu 2021.

Menurut Sari & Wijaya 2020, menyatakan bahwa harga saham merupakan
indikator utama yang mencerminkan kinerja perusahaan dipasar modal. Investor
cenderung memperhatikan berbagai faktor sebelum mengambil kepututusan investasi,
salah satunya adalah kinerja keuangan perusahaan. Kinerja keuangan dapat diukur
melalui berbagai rasio keuangan yang mencerminkan kondisi keuangan perusahaan.
Perusahaan yang memiliki kinerja keuangan yang baik umumnya lebih menarik bagi
investor, sehingga harga sahamnya cenderung mengalami kenaikan. Dalam sektor
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telekomunikasi yang terus berkembang di Indonesia, analisis pengaruh kinerja keuangan
terhadap harga saham menjadi penting untuk mengetahui faktor-faktor apa saja yang
mempengaruhi pergerakan harga saham di Bursa Efek Indonesia.

Berdasarkan penelitian Santoso & Rahmawati (2023) , para investor cenderung
menghindari perusahaan dengan debt to equity ratio (DER) yang terlalu tinggi karena
beban utang besar dianggap meningkatkan risiko dan mengurangi daya tarik saham di
pasar modal. Sebaliknya, perusahaan dengan struktur modal sehat dan rendahnya
ketergantungan pada utang lebih menarik bagi investor karena dianggap memiliki risiko
lebih rendah. Dengan demikian, DER tidak hanya mencerminkan kesehatan keuangan
perusahaan tetapi juga berpengaruh langsung pada harga saham. Perusahaan perlu
mempertimbangkan penggunaan utang secara bijak agar tetap mampu mempertahankan
minat investor dan menjaga stabilitas harga saham di pasar.

Dari uraian di atas, maka peneliti tertarik untuk mengangkat permasalahan ini
kembali karena terdapat fenomena yang ditemukan Peneliti beserta adanya Gap Research
sehingga menuntut perlu adanya penelitian kembali. Dengan demikian Peneliti
mengambil topik ini sebagai topik bahasan dalam penulisan ilmiah yang berjudul,
Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Telekomunikasi
vang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

TINJAUAN PUSTAKA
A. Teori Signaling (Signaling Theory)

Teori Signaling (Signaling Theory) menjelaskan bagaimana perusahaan dapat
mengkomunikasikan informasi penting kepada investor dan pemangku kepentingan
lainnya melalui tindakan dan keputusan yang diambil. Dalam konteks pasar modal,
perusahaan sering kali menggunakan kinerja keuangan sebagai sinyal untuk menarik
perhatian investor. Menurut Hidayat dan Sari (2021) menunjukkan bahwa kinerja
keuangan yang baik, yang tercermin dalam laporan keuangan seperti laba, dividen, dan
rasio keuangan lainnya, dapat berfungsi sebagai sinyal positif bagi investor. Dalam
industri telekomunikasi yang sangat kompetitif, perusahaan yang mampu menunjukkan
kinerja keuangan yang solid cenderung lebih menarik bagi investor, yang pada gilirannya
dapat meningkatkan permintaan saham dan harga saham perusahaan tersebut. Dengan
kata lain, kinerja keuangan yang baik berfungsi sebagai indikator bahwa perusahaan
memiliki prospek yang cerah, sehingga investor lebih cenderung untuk berinvestasi.

B. Pasar Modal

Menurut Prabowo (2021) membahas tentang pengaruh pasar modal terhadap nilai
perusahaan. Dalam penelitiannya, Prabowo menjelaskan bagaimana fluktuasi harga
saham di pasar modal dapat mempengaruhi persepsi investor terhadap nilai suatu
perusahaan, serta bagaimana perusahaan dapat memanfaatkan pasar modal untuk
meningkatkan likuiditas dan akses terhadap modal. Penelitian ini memberikan wawasan
tentang pentingnya pasar modal dalam konteks pengelolaan keuangan perusahaan dan
dampaknya terhadap nilai perusahaan secara keseluruhan.

C. Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan merupakan hal yang paling penting para pelaku bisnis karena
kinerja keuangan merupakan ukuran yang digunakan untuk mengetahui apakah usaha
tersebut berjalan dengan baik atau tidak. Analisis kinerja keuangan tidak hanya penting
untuk perusahaan itu sendiri melainkan bagi berbagai stakeholders perusahaan. Bagi
perusahaan public, perusahaan yang tidak memiliki kinerja yang baik dapat
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mempengaruhi pemikiran pasar saham dan para pemegang saham untuk membeli atau
mempertahankan saham perusahaan Hutabarat (2021).
D. Analisis Rasio Keuangan

Menurut Sari (2021) membahas tentang pentingnya efisiensi operasional dan
strategi manajerial dalam meningkatkan kinerja perusahaan. Dalam penelitiannya, Sari
menekankan bahwa manajer harus fokus tidak hanya pada peningkatan laba, tetapi juga
pada pengelolaan sumber daya yang efisien untuk mencapai pertumbuhan yang
berkelanjutan. Penelitian ini menunjukkan bahwa kinerja perusahaan yang baik tidak
hanya diukur dari keuntungan finansial, tetapi juga dari kemampuan perusahaan dalam
mengelola dan memanfaatkan sumber daya secara optimal.

Rasio keuangan adalah ukuran yang dihitung dari akun atau komponen laporan
keuangan. Rasio keuangan digunakan untuk mengevaluasi kinerja perusahaan,
membandingkan kinerja perusahaan antara periode serta membandingkan kinerja satu
perusahaan dengan perusahaan lainnya. Perbandingan dapat dilakukan antara satu
komponen dengan komponen lainnya dalam satu laporan keuangan atau antara komponen
yang ada dalam laporan keuangan. Kemudian angka yang diperbandingkan dapat berupa
angka-angka dalam suatu periode maupun beberapa periode (Giovani 2020).

E. Harga Saham

Harga saham adalah nilai yang ditawarkan untuk sebuah saham di pasar, yang
mencerminkan persepsi investor terhadap nilai perusahaan. Menurut Rizki (2020), harga
saham tidak hanya dipengaruhi oleh kinerja keuangan perusahaan, tetapi juga oleh faktor
eksternal seperti kondisi ekonomi dan sentimen pasar. Rizki (2020) menekankan bahwa
harga saham dapat berfluktuasi berdasarkan permintaan dan penawaran, serta informasi
yang tersedia kepada investor. Oleh karena itu, pemahaman tentang faktor-faktor yang
mempengaruhi harga saham sangat penting bagi para investor dalam mengambil
keputusan investasi.

METODE PENELITIAN

Lokasi penelitian ini dilakukan di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada Perusahaan
Telekomunikasi untuk memperoleh data yang diperlukan peneliti berupa data laporan
keuangan tahunan yang dapat di akses melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI)
yaitu www.idx.co.id. Periode 2019-2023. Penelitian ini merupakan jenis penelitian
kuantitatif. Metode kuantitatif merupakan metode analisis data yang dilakukan dengan
cara mengumpulkan, menganalisis, dan menginterprestasikan data berupa angka-angka
untuk mengetahuinya perhitungan yang tepat bagi perusahaan atau instansi Sugiono
(2019).

Jenis data pada penelitian ini Adalah data kuantitatif. Data kuantitatif adalah jenis
data dalam peneltian yang dapat diukur, dihitung, dan dapat dideskripsikan dengan angka.
Data yang dihitung adalah data yang diperoleh langsung dari perusahaan berupa data
laporan keuangan tahunan, yang terdiri dari laporan neraca dan laporan laba rugi.

Populasi penelitian ini adalah semua perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia sebanyak 19 perusahaan periode 2019-2023. Dalam penelitian ini,
sampel yang digunakan terdiri dari 6 perusahaan dengan periode 2019-2023. Teknik
pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan purposive sampling. Purposive
sampling adalah guna mendapatkan deskriptif tentang ciri unit observasi yang tercantum
didalam sampel, serta guna melaksanakan generalisasi dan mengevaluasi kriteria
populasi. Adapun kriteria yang digunakan dalam penelitian ini adalah:
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a. Perusahaan sub sektor telekomunikasi yang masih terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) selama periode penelitian,

b. Perusahaan sub sektor telekomunikasi yang tidak menyediakan laporan keuangan
selama penelitian,

c. Perusahaan yang menyusun laporan keuangannya menggunakan selain mata uang

rupiah.
Tabel 1. Definisi Operasional Variabel
Variabel Definisi Operasioal Indikator Skala
Pengukuran

Rasio Menurut (Astuti & Taufiq, CR = Aktiva Lancar X 100% Rasio
Likuiditas 2020) “Rasio ini digunakan - Hutang Lancar 0
(CR) untuk mengukur kemampuan
X1 perusahaan dalam membayar

hutang jangka pendeknya

dengan menggunakan aset

lancar yang dimilikinya.
Rasio Rasio ini digunakan untuk total utang Rasio
Solvabilitas menilai hutang terhadap DER = total modal 100%
(DER) X2 ekuitas sehingga rasio ini

berguna untuk mengetahui

berapa banyak uang atau dana

yang disediakan kreditor

dengan pemilik perusahaan.
Rasio Aktivitas | Rasio ini digunakan untuk penjualan Rasio
(TATO) X3 mengukur perputaran semua TATO = total aktiva x 100%

aktiva yang dimiliki

perusahaan dan mengukur

pendapatan yang diperoleh

dari tiap rupiah aktiva.
Rasio Rasio ini mengukur laba bersih EAIT Rasio
Profitabilitas setelah pajak terhadap ekuitas. ROE = ekuitas x 100%
(ROE) X4
Harga Saham Menurut Rizki (2020), harga EPS = (Laba Bersih/Jumlah Rasio
(EPS) Y saham tidak hanya dipengaruhi | Saham Beredar) x 100%

oleh kinerja keuangan

perusahaan, tetapi juga oleh

faktor eksternal seperti kondisi

ekonomi dan sentimen pasar.

Sumber : Olahan Penulis 2025

HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas
Tabel 2. Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
\Unstandardized Residual

IN 30
Normal Parameters®P Mean .0000000

Std.

Deviation 491480106
Most Extreme Differences IAbsolute 218

Positive .163

INegative -218
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Test Statistic 218
IAsymp. Sig. (2-tailed) .001°¢
a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

Sumber : Output SPSS 22, 2025

Berdasarkan hasil uji normalitas di atas yang menggunakan One-Sample
Kolmogorov-Smirnov Test terhadap unstandardized residual, diperoleh nilai signifikansi
sebesar 0,001 dengan nilai statistik uji sebesar 0,218. Jumlah sampel dalam pengujian ini
adalah 30, dengan rata-rata residual sebesar 0,0000000 dan simpangan baku sebesar
4,9148. Karena nilai signifikansi lebih kecil dari taraf signifikansi 0,05, maka dapat
disimpulkan bahwa data residual tidak berdistribusi normal. Dengan demikian, asumsi
normalitas tidak terpenuhi, sehingga analisis lebih lanjut perlu mempertimbangkan
penggunaan metode statistik non-parametrik atau melakukan transformasi data agar data
mendekati distribusi normal.

Bukti terpenuhinya asumsi normalitasjuga didukung oleh grafik normality P-
Plot sebagai berikut :

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: LN_RES

1.0

0.8

0.4+
000

Expected Cum Prob
[s]
o

0.29

0.0 T T T
0.0 02 04 06 08 1.0

Observed Cum Prob

Gambar 1 Normalitas P-Plot ( Sumber : Output SPSS 22, 2025)

Grafik di atas merupakan Normal P-P Plot dari residual standar regresi dengan
variabel dependen LN_RES. Grafik ini digunakan untuk memeriksa apakah residual dari
model regresi berdistribusi normal. Dalam P-P Plot, sumbu horizontal (X) menunjukkan
probabilitas kumulatif yang diamati (Observed Cum Prob), sedangkan sumbu vertikal (Y)
menunjukkan probabilitas kumulatif yang diharapkan jika data berdistribusi normal
(Expected Cum Prob). Garis diagonal merepresentasikan kondisi ideal, yaitu jika residual
benar-benar berdistribusi normal, maka seluruh titik data akan berada di sepanjang garis
tersebut.
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Namun, berdasarkan pola pada grafik, terlihat bahwa titik-titik menyimpang dari
garis diagonal, terutama pada bagian awal (kiri bawah) dan akhir (kanan atas) plot. Ini
menunjukkan bahwa distribusi residual menyimpang dari distribusi normal.
Penyimpangan tersebut menunjukkan adanya ketidaksesuaian antara distribusi residual
dengan distribusi normal, yang berarti asumsi normalitas residual tidak terpenubhi.

b. Uji Multikolonieritas
Tabel 3. Uji Multikolonieritas

Coefficients”
[Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. |Tolerance| VIF
(Constant) 3.066 3.627 .845 406
Rasiolikuiditas -3.972 8.687 -.055 -457 .651 732 1.367
Rasiosolvabilitas -.020 167 -014 -121 .905 .824 1.214
Rasioaktivitas -8.404 8.810 -.131 -.954 .349 568 1.761
Rasioprofitabilitas] 1.179 173 .780 6.815 .000 815 1.227
a. Dependent Variable: hargasaham

Sumber : Output SPSS 22, 2025

Berdasarkan hasil uji multikolonearitas pada pada tabel 4.7 diketahui bahwa
seluruh variabel independen yaitu rasio likuiditas, rasio solvabilitas, rasio aktivitas, dan
rasio profitabilitas memiliki nilai tolerance di atas 0,1 dan nilai VIF (Variance Inflation
Factor) di bawah 10. Secara rinci, nilai tolerance berkisar antara 0,568 hingga 0,824,
sedangkan nilai VIF berkisar antara 1,214 hingga 1,761. Nilai-nilai ini menunjukkan
bahwa tidak terdapat gejala multikolinearitas antar variabel independen dalam model,
sehingga masing-masing variabel dapat diinterpretasikan secara individual tanpa saling
memengaruhi secara linear tinggi.

Dengan demikian, model regresi ini dapat dikatakan bebas dari masalah
multikolinearitas, yang berarti hubungan antar variabel independen tidak saling tumpang
tindih secara signifikan dan hasil analisis dapat dianggap stabil serta reliabel.

¢. Uji Heteroskedastisitas
Tabel 4. Uji Heteroskedastisitas

Coefficients®

Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -2.749 1.356 -2.027 .053
rasiolikuiditas 12.525 3.247 .653 3.857 .001
rasiosolvabilitas .082 .063 208 1.306 204
rasioaktivitas -.528 3.293 -.031 -.160 .874
rasioprofitabilitas .164 .065 406 2.530 .018

a. Dependent Variable: LN RES

Sumber : Output SPSS 22, 2025

Berdasarkan uji heteroskedastisitas yang dilakukan dengan menggunakan regresi
terhadap variabel dependen LN _RES (log natural dari residual), diperoleh hasil bahwa
dua variabel independen yaitu rasio likuiditas dan rasio profitabilitas memiliki nilai
signifikansi masing-masing sebesar 0,001 dan 0,018, yang berada di bawah batas
signifikansi 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa kedua variabel tersebut berpengaruh
signifikan terhadap nilai residual dan mengindikasikan adanya gejala heteroskedastisitas
dalam model. Sebaliknya, rasio solvabilitas dan rasio aktivitas memiliki nilai signifikansi
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sebesar 0,204 dan 0,874, yang berada di atas 0,05, sehingga tidak memberikan indikasi
adanya heteroskedastisitas dari kedua variabel tersebut. Dengan demikian, dapat
disimpulkan bahwa model regresi ini tidak sepenuhnya memenuhi asumsi
homoskedastisitas, karena terdapat variabel yang memengaruhi penyebaran residual
secara tidak konstan.
d. Uji Autokorelasi
Tabel 5. Uji Autokorelasi

Model Summary®
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 .690° 476 .393 1.97871
a. Predictors: (Constant), rasioprofitabilitas, rasiosolvabilitas,
rasiolikuiditas, rasioaktivitas
b. Dependent Variable: LN RES

Sumber : Output SPSS 22, 2025

Berdasarkan output pada tabel Model Summary, diperoleh nilai R sebesar 0,690
yang menunjukkan bahwa terdapat hubungan yang cukup kuat antara variabel
independen, yaitu rasio likuiditas, rasio solvabilitas, rasio aktivitas, dan rasio
profitabilitas terhadap variabel dependen, yaitu harga saham yang diukur menggunakan
logaritma natural (LN_RES). Nilai R Square sebesar 0,476 berarti bahwa sebesar 47,6%
variasi atau perubahan yang terjadi pada harga saham dapat dijelaskan oleh keempat rasio
keuangan tersebut secara simultan, sementara sisanya sebesar 52,4% dijelaskan oleh
variabel lain di luar model ini. Sementara itu, nilai Adjusted R Square sebesar 0,393
menunjukkan bahwa setelah disesuaikan dengan jumlah variabel, kontribusi keempat
rasio tersebut terhadap perubahan harga saham adalah sebesar 39,3%. Nilai Standard
Error of the Estimate sebesar 1,97871 menunjukkan tingkat kesalahan dalam prediksi
model regresi; semakin kecil nilai ini, maka semakin baik model dalam memprediksi
harga saham berdasarkan variabel-variabel keuangan yang digunakan.
Uji Regresi Linear Berganda

Tabel 6. Uji Regresi Linear Berganda

Coefficients?®
Standardized
\Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t [Sig.
1 (Constant) -2.749 1.356 -2.07 .053
rasiolikuiditas 12.525 3.247 653 3.857 .001
rasiosolvabilitas .082 .063 1208 1.306 1204
rasioaktivitas -.528 3.293 -.031 -.160 874
rasioprofitabilitas 164 .065 .406 2.530 .018

a. Dependent Variable: LN RES

Sumber : Qutput SPSS 22, 2025

Berdasarkan output SPSS pada tabel 4.10 diperoleh persamaan regresi linear
berganda sebagai berikut : Y=a (-2,749) + X1 (12, 525) + X2 (0,82) + X3 (-528) + X4
(164) Dimana :

Y= Harga Saham (EPS)

a = Kontanta

X1 = Rasio Likuiditas (CR)

X2 = Rasio Solvabilitas (DER)

X3 = Rasio Aktivitas (TATO)
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X4 = Rasio Profitabilitas (ROE)

Berdasarkan output SPSS pada Tabel 4.10, diperoleh hasil analisis regresi linear
berganda yang menunjukkan pengaruh empat rasio keuangan terhadap harga saham
(LN_RES). Persamaan regresi yang terbentuk adalah: Y =-2,749 + 12,525X, + 0,082X:
- 0,528X5 + 0,164X4, di mana Y merupakan harga saham yang diukur melalui log natural
return saham, Xi adalah rasio likuiditas (CR), X. adalah rasio solvabilitas (DER), X
adalah rasio aktivitas (TATO), dan X4 adalah rasio profitabilitas (ROE).

Hasil regresi menunjukkan bahwa rasio likuiditas memiliki koefisien sebesar
12,525 dengan nilai signifikansi 0,001, artinya rasio ini berpengaruh positif dan signifikan
terhadap harga saham. Hal ini mengindikasikan bahwa semakin tinggi kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya, maka semakin tinggi pula
harga sahamnya. Sementara itu, rasio solvabilitas memiliki koefisien 0,082 dengan
signifikansi 0,204, yang berarti meskipun arah pengaruhnya positif, namun tidak
signifikan secara statistik. Rasio aktivitas menunjukkan koefisien negatif sebesar -0,528
dengan signifikansi 0,874, sehingga dapat disimpulkan bahwa rasio ini tidak memiliki
pengaruh signifikan terhadap harga saham dan cenderung menunjukkan arah yang
berlawanan. Terakhir, rasio profitabilitas memiliki koefisien sebesar 0,164 dengan nilai
signifikansi 0,018, yang menandakan bahwa variabel ini berpengaruh positif dan
signifikan terhadap harga saham, sehingga semakin tinggi profitabilitas perusahaan, maka
semakin besar kemungkinan peningkatan harga saham.

Secara keseluruhan, hanya rasio likuiditas dan rasio profitabilitas yang terbukti
berpengaruh signifikan terhadap harga saham, sedangkan rasio solvabilitas dan aktivitas
tidak memberikan pengaruh yang signifikan.

a. Pengujian Hipotesis Parsial
Nilai t tabel diperoleh dengan tingkat signifikansi sebesar 0,05 dan derajat kebebasan
(df) =n—k, maka df = 30 — 5 = 25, sehingga nilai t tabel berdasarkan distribusi t dua
sisi adalah sebesar 2,060. Nilai ini digunakan sebagai batas pembanding dalam uji
signifikansi dalam masing-masing variabel independen. Jika nilai t hitung lebih besar
dari nilai t tabel (2.060) dan tingkat signifikandi kurang dari 0,05, maka variabel
independen tersebut berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Sebaliknya,
t hitung lebih kecil dari t tabel atau signifikansinya lebih besar dari 0,05, maka
variabel tersebut tidak berpengaruh signifikan dalam model regresi.

b. Pengujian Hipotesis Simultan
Nilai F tabel diperoleh dari distribusi F dengan derajat kebebasan (df1) = jumlah
variabel independen, yaitu 4, dan (df2) = n — k — 1, yaitu 30 — 4 — 1 = 25. Dengan
tingkat signifikansi 0,05 dan df1 = 4 serta df2 =25, maka berdasarkan tabel distribusi
F diperoleh nilai F tabel sebesar 2,76. Berdasarkan Tabel ANOVA, diketahui bahwa
nilai F hitung sebesar 17,173 dengan nilai signifikansi 0,000. Karena F hitung lebih
besar dari F tabel (17,173 > 2,76) dan nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05, maka
dapat disimpulkan bahwa hipotesis nol (Ho) ditolak. Artinya, secara simultan variabel
rasio likuiditas, rasio solvabilitas, rasio aktivitas, dan rasio profitabilitas berpengaruh
signifikan terhadap variabel dependen yaitu harga saham (LN _RES).
Dengan demikian, keempat variabel independen tersebut secara bersama-sama
mampu menjelaskan variasi perubahan pada harga saham yang diamati dalam model
regresi ini.
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Tabel 6. Pengujian Hipotesis Simultan

ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 1924.806 4 481.202 17.173 .000°
Residual 700.503 25 28.020
Total 2625.309 29
a. Dependent Variable: hargasaham
Ib. Predictors: (Constant), rasioprofitabilitas, rasiosolvabilitas, rasiolikuiditas, rasioaktivitas

Sumber : Output SPSS 22, 2025
Pembahasan
1. Pengaruh Rasio Likuiditas Terhadap Harga saham Pada perusahaan

Telekomunikasi yang Terdaftar di Bursa efek Indonesia Periode 2019-2023.

Berdasarkan data rasio likuiditas (Current Ratio/CR) enam perusahaan
telekomunikasi dari tahun 2019 hingga 2023, dapat disimpulkan bahwa PT Telkom
Indonesia Tbk (TLKM) merupakan perusahaan dengan tingkat likuiditas terbaik. TLKM
memiliki CR yang relatif stabil dan tertinggi dibandingkan perusahaan lainnya, dengan
nilai berkisar antara 0,37 hingga 0,46. Meskipun rasio ini masih berada di bawah angka
ideal, namun menunjukkan kemampuan TLKM yang cukup baik dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya dengan aset lancar yang dimiliki.

Sebaliknya, perusahaan seperti PT XL Axiata Tbk (EXCL), PT Smartfren Telecom
Tbk (FREN), dan PT Indosat Tbk (ISAT) menunjukkan tingkat likuiditas yang rendah
secara konsisten. EXCL dan FREN mencatatkan rata-rata CR di bawah 0,15 sepanjang
periode lima tahun, yang mengindikasikan ketergantungan tinggi terhadap pembiayaan
eksternal atau pengelolaan kas yang sangat ketat. ISAT sedikit lebih baik, namun tetap
menunjukkan CR yang rendah dan stagnan di kisaran 0,11 hingga 0,25.

Sementara itu, PT Link Net Tbk (LINK) dan PT Centratama Telekomunikasi
Indonesia Tbk (CENT) mengalami penurunan signifikan dalam rasio likuiditas. LINK
mencatat CR sebesar 0,45 pada 2019, namun menurun drastis menjadi hanya 0,10 di
tahun 2023. Hal serupa juga terjadi pada CENT, yang awalnya memiliki CR sebesar 0,47
pada 2019, tetapi turun menjadi 0,07 di 2023. Penurunan ini menunjukkan potensi
memburuknya kondisi likuiditas, yang bisa disebabkan oleh peningkatan beban
kewajiban jangka pendek yang tidak diimbangi dengan pertumbuhan aset lancar.

Secara keseluruhan, TLKM menunjukkan kondisi likuiditas paling sehat
dibandingkan lima perusahaan lainnya. Sementara itu, FREN, CENT, dan LINK perlu
mendapat perhatian khusus karena rasio likuiditas yang sangat rendah, terutama di tahun-
tahun terakhir. Rasio CR yang rendah secara umum mencerminkan potensi risiko
kesulitan membayar utang jangka pendek jika tidak disertai manajemen kas yang baik.

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan terhadap perusahaan telekomunikasi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019 hingga 2023, diperoleh
hasil bahwa rasio likuiditas memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham. Rasio
likuiditas yang digunakan dalam penelitian ini adalah current ratio, yaitu rasio yang
mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendeknya
dengan aset lancar yang dimiliki. Hasil analisis menunjukkan bahwa semakin tinggi rasio
likuiditas suatu perusahaan, maka semakin tinggi pula harga sahamnya. Hal ini
menunjukkan bahwa kondisi likuiditas yang baik memberikan sinyal positif kepada
investor mengenai stabilitas keuangan perusahaan dalam jangka pendek. Investor
umumnya akan lebih tertarik untuk menanamkan modalnya pada perusahaan yang
mampu menunjukkan kestabilan finansial, karena dianggap memiliki risiko lebih rendah
terhadap kemungkinan gagal bayar atau masalah keuangan jangka pendek.
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Hasil uji regresi linear berganda yang dilakukan pada penelitian ini menunjukkan
bahwa rasio likuiditas berpengaruh positif terhadap harga saham dengan koefisien sebesar
12,525 dan nilai signifikansi sebesar 0,001. Nilai ini menunjukkan bahwa setiap
peningkatan satu satuan pada rasio likuiditas dapat meningkatkan harga saham sebesar
12,525 satuan. Nilai signifikansi yang lebih kecil dari 0,001 menandakan bahwa
hubungan antara kedua variabel tersebut signifikan secara statistik. Dengan demikian,
rasio likuiditas merupakan salah satu faktor yang dapat menjelaskan variasi harga saham
perusahaan telekomunikasi. Hal ini sejalan dengan teori sinyal (signaling theory) yang
menyatakan bahwa laporan keuangan perusahaan mengandung informasi penting yang
dapat digunakan oleh investor untuk menilai nilai perusahaan. Informasi seperti tingkat
likuiditas yang baik dianggap sebagai sinyal positif bahwa perusahaan memiliki
kemampuan manajerial yang baik dan mampu mengelola keuangan dengan efektif
(Brigham & Houston, 2020).

Selanjutnya, pengujian signifikansi parsial atau uji t digunakan untuk melihat
pengaruh masing-masing variabel independen terhadap harga saham secara terpisah.
Dalam penelitian ini, diperoleh nilai t hitung sebesar 3,857 untuk rasio likuiditas dengan
nilai signifikansi sebesar 0,001. Karena nilai signifikansi tersebut lebih kecil dari 0,05,
maka dapat disimpulkan bahwa rasio likuiditas secara parsial berpengaruh signifikan
terhadap harga saham. Artinya, likuiditas menjadi salah satu pertimbangan utama investor
dalam mengambil keputusan investasi. Perusahaan yang memiliki current ratio tinggi
dianggap lebih aman dalam hal keuangan, dan dengan demikian memiliki daya tarik lebih
besar di mata investor. Penelitian ini mendukung hasil penelitian sebelumnya oleh
Sartono (2019), yang menyatakan bahwa variabel-variabel likuiditas memiliki peran
penting dalam memengaruhi keputusan investor dan harga pasar saham.

Secara keseluruhan, hasil penelitian ini memperkuat pandangan bahwa rasio
likuiditas memainkan peran penting dalam menentukan harga saham perusahaan.
Likuiditas yang tinggi memberikan sinyal kepada pasar bahwa perusahaan memiliki
kemampuan untuk bertahan dalam kondisi ekonomi yang tidak menentu serta mampu
memenuhi kewajiban keuangan jangka pendek. Oleh karena itu, perusahaan disarankan
untuk mempertahankan rasio likuiditas pada tingkat yang sehat guna menjaga
kepercayaan investor dan stabilitas harga saham. Bagi investor, rasio likuiditas dapat
dijadikan sebagai salah satu indikator utama dalam analisis fundamental sebelum
melakukan keputusan investasi, terutama dalam sektor telekomunikasi yang memiliki
kebutuhan modal besar dan bersifat dinamis dalam hal operasional dan teknologi.

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dilakukan, dapat
disimpulkan bahwa rasio likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga
saham pada perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
selama periode 2019 hingga 2023. Rasio likuiditas yang diukur melalui current ratio
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya.
Perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas yang tinggi dinilai lebih sehat secara
keuangan dan memiliki risiko keuangan yang lebih rendah, sehingga menjadi daya tarik
bagi investor. Hal ini terbukti dari hasil regresi linear berganda yang menunjukkan bahwa
peningkatan rasio likuiditas akan diikuti oleh peningkatan harga saham secara signifikan.
2. Pengaruh Rasio Solvabilitas terhadap Harga Saham pada Perusahaan

Telekomunikasi yang Terdaftar di BEI periode 2019-2023.

Berdasarkan data rasio solvabilitas (Debt to Equity Ratio/DER) dari enam
perusahaan telekomunikasi selama periode 2019 hingga 2023, terlihat adanya variasi
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yang cukup signifikan dalam struktur permodalan masing-masing perusahaan. PT
Telkom Indonesia Tbk (TLKM) merupakan perusahaan dengan kondisi solvabilitas
paling sehat dan stabil, dengan DER yang berkisar antara 0,83 hingga 1,04. Nilai DER
ini menunjukkan bahwa TLKM memiliki struktur permodalan yang seimbang, di mana
proporsi utang terhadap ekuitas masih dalam batas wajar, sehingga risiko keuangan
perusahaan tergolong rendah.

Sementara itu, PT Link Net Tbk (LINK) juga menunjukkan DER yang relatif rendah
hingga tahun 2021, namun mulai mengalami peningkatan pada 2022 dan 2023, masing-
masing menjadi 1,34 dan 1,93. Kenaikan ini menunjukkan peningkatan ketergantungan
terhadap pembiayaan eksternal, meskipun masih dalam batas yang dapat diterima untuk
industri yang padat modal seperti telekomunikasi. Di sisi lain, PT XL Axiata Tbk (EXCL)
dan PT Smartfren Telecom Tbk (FREN) secara konsisten memiliki DER tinggi, yakni di
atas, yang berarti beban utang mereka lebih dari dua kali ekuitas. Hal ini mencerminkan
risiko keuangan yang cukup tinggi, terutama jika tidak ditopang oleh kinerja keuangan
yang solid dan arus kas yang stabil.

Lebih ekstrem lagi, PT Indosat Tbk (ISAT) mencatat DER yang sangat tinggi,
bahkan mencapai 5,15 pada tahun 2021, sebelum menurun ke angka 2,40 pada 2023.
Meskipun terjadi perbaikan, DER yang tinggi ini tetap menunjukkan struktur modal yang
sangat agresif dan berisiko, menandakan bahwa sebagian besar pembiayaan perusahaan
berasal dari utang. Namun, yang paling mencolok adalah kondisi solvabilitas PT
Centratama Telekomunikasi Indonesia Tbk (CENT) yang sangat mengkhawatirkan. Pada
tahun 2022 dan 2023, perusahaan ini mencatat DER yang luar biasa tinggi, masing-
masing sebesar 34,93 dan 14,67. Ini berarti jumlah utang perusahaan melebihi ekuitasnya
puluhan kali lipat, yang merupakan indikator risiko keuangan ekstrem. Struktur
permodalan seperti ini menempatkan perusahaan dalam posisi sangat rentan terhadap
tekanan keuangan, terutama jika terjadi penurunan pendapatan atau kesulitan dalam
pembayaran kewajiban.

Secara keseluruhan, dari keenam perusahaan tersebut, TLKM memiliki rasio
solvabilitas terbaik dan paling stabil. Sebaliknya, EXCL, FREN, dan ISAT memiliki
tingkat risiko menengah hingga tinggi karena ketergantungan besar terhadap utang. LINK
menunjukkan peningkatan risiko dalam dua tahun terakhir, sedangkan CENT berada
dalam kondisi solvabilitas yang sangat tidak sehat dan perlu perhatian serius dari pihak
manajemen maupun investor

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan terhadap perusahaan telekomunikasi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019 hingga 2023,
ditemukan bahwa rasio solvabilitas tidak berpengaruh terhadap harga saham. Rasio
solvabilitas dalam penelitian ini diukur menggunakan debt to equity ratio (DER), yaitu
rasio antara total utang dengan total ekuitas perusahaan. Rasio ini digunakan untuk
mengukur seberapa besar perusahaan dibiayai oleh utang dibandingkan dengan modal
sendiri. Semakin tinggi DER, maka semakin tinggi proporsi pembiayaan perusahaan yang
berasal dari utang. Hal ini dapat mencerminkan tingginya risiko keuangan, yang pada
akhirnya dapat mempengaruhi persepsi investor terhadap kelayakan investasi pada saham
perusahaan tersebut.

Hasil regresi linear berganda menunjukkan bahwa rasio solvabilitas tidak
berpengaruh terhadap harga saham. Nilai koefisien regresi untuk rasio DER sebesar 0,082
dengan nilai signifikansi sebesar 0,204. Artinya, setiap kenaikan satu satuan pada DER
akan menurunkan harga saham sebesar 0,082 satuan, dengan asumsi variabel lain tetap.
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Pengujian hipotesis secara parsial menggunakan uji t juga memperkuat hasil ini.
Diketahui bahwa nilai t hitung untuk DER adalah 1,306 dengan nilai signifikansi 0,204.
Karena nilai signifikansi lebih besar dari 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa secara
parsial variabel DER tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen LN RES.
Artinya, perubahan dalam rasio struktur modal ini tidak dapat memberikan dampak yang
signifikan terhadap LN RES dalam konteks penelitian ini.

Pernyataan tersebut menunjukkan adanya hubungan negatif antara solvabilitas dan
harga saham. Artinya, jika tingkat solvabilitas perusahaan meningkat yang biasanya
ditandai dengan meningkatnya rasio utang terhadap ekuitas maka harga saham cenderung
menurun. Hal ini terjadi karena tingginya tingkat solvabilitas menunjukkan bahwa
perusahaan memiliki beban utang yang besar, sehingga meningkatkan risiko finansial dan
menurunkan kepercayaan investor. Sebaliknya, jika solvabilitas menurun (utang
perusahaan lebih rendah dibanding modal sendiri), maka risiko keuangan dianggap lebih
kecil, sehingga dapat meningkatkan minat investor dan berdampak positif terhadap harga
saham.

Secara keseluruhan, penelitian ini menunjukkan bahwa rasio solvabilitas, khususnya
debt to equity ratio, memiliki pengaruh dan tidak signifikan terhadap harga saham.
Investor cenderung memberikan penilaian yang lebih rendah terhadap saham perusahaan
yang memiliki struktur pendanaan yang lebih banyak mengandalkan utang. Dalam
industri telekomunikasi yang membutuhkan kestabilan finansial jangka panjang,
manajemen perusahaan perlu menjaga tingkat solvabilitas yang sehat agar tetap menarik
bagi investor dan menjaga kestabilan nilai saham di pasar modal.

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dilakukan, dapat
disimpulkan bahwa rasio solvabilitas yang diukur melalui debt to equity ratio (DER) tidak
berpengaruh dan signifikan terhadap harga saham pada perusahaan telekomunikasi yang
terdaftar di BEI periode 2019-2023. Hasil regresi menunjukkan bahwa semakin tinggi
rasio DER, maka semakin rendah harga saham perusahaan tersebut. Hal ini
mengindikasikan bahwa struktur pendanaan yang terlalu bertumpu pada utang akan
menimbulkan persepsi risiko keuangan yang lebih tinggi di mata investor, sehingga
menurunkan minat investasi dan berdampak negatif terhadap harga saham.

Secara keseluruhan, temuan ini menggarisbawahi bahwa dalam industri
telekomunikasi yang bersifat padat modal dan berisiko tinggi, investor sangat
memperhatikan struktur pendanaan perusahaan. Oleh karena itu, manajemen perlu
mempertimbangkan risiko dari penggunaan utang yang berlebihan dan mengoptimalkan
struktur modal demi menjaga daya tarik saham perusahaan di pasar modal.

3. Pengaruh Rasio Aktivitas Terhadap Harga Saham pada Perusahaan

Telekomunikasi yang Terdaftar di BEI Periode 2019-2023.

Berdasarkan data rasio aktivitas yang diukur menggunakan 7otal Asset Turnover
(TATO) dari enam perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2019-2023, terlihat adanya variasi efisiensi dalam memanfaatkan total aset untuk
menghasilkan penjualan. PT Telekomunikasi Indonesia Tbk (TLKM) menunjukkan
tingkat efisiensi yang cukup stabil, dengan TATO berkisar antara 0,52 hingga 0,64.
Meskipun sempat menurun dari 0,61 pada 2019 menjadi 0,52 pada 2021, rasio ini kembali
meningkat menjadi 0,64 di tahun 2023. Hal ini mengindikasikan bahwa TLKM secara
bertahap mampu meningkatkan efisiensi pemanfaatan asetnya untuk menghasilkan
penjualan.
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Berbeda dengan TLKM, PT XL Axiata Tbk (EXCL) mengalami penurunan TATO
dari 0,40 pada 2019 menjadi 0,33 pada 2022, meskipun terjadi sedikit peningkatan
menjadi 0,37 di tahun 2023. Penurunan ini mencerminkan bahwa EXCL belum optimal
dalam meningkatkan penjualan dibandingkan dengan pertumbuhan asetnya. PT
Smartfren Telecom Tbk (FREN) memiliki rasio aktivitas yang relatif rendah dan stabil,
berkisar antara 0,24 hingga 0,26. Hal ini menunjukkan bahwa FREN memiliki efisiensi
yang rendah dalam menghasilkan pendapatan dari total aset yang dimiliki selama lima
tahun berturut-turut.

Sementara itu, PT Indosat Tbk (ISAT) memperlihatkan tren yang lebih fluktuatif.
Setelah mengalami peningkatan dari 0,42 pada 2019 menjadi 0,50 pada 2021, rasio ini
menurun kembali menjadi 0,41 pada 2022, namun sedikit meningkat menjadi 0,45 pada
2023. Penurunan yang terjadi pada 2022 diduga akibat peningkatan total aset secara
signifikan pasca penggabungan usaha, yang belum sepenuhnya diikuti oleh kenaikan
penjualan. PT Link Net Tbk (LINK) justru menunjukkan penurunan efisiensi yang cukup
signifikan, terutama dari tahun 2020 hingga 2023. TATO yang sempat naik drastis dari
0,14 pada 2019 menjadi 0,52 pada 2020, kembali menurun ke angka 0,31 pada 2023.
Penurunan ini mencerminkan ketidakseimbangan antara pertumbuhan aset dan
pendapatan yang dihasilkan.

PT Centratama Telekomunikasi Indonesia Tbk (CENT) menunjukkan tingkat
efisiensi yang rendah dan cenderung menurun. TATO yang awalnya sebesar 0,28 pada
2019 menurun drastis menjadi 0,13 pada 2023. Hal ini mengindikasikan bahwa
pertumbuhan total aset CENT tidak diimbangi dengan peningkatan penjualan yang
sepadan. Secara keseluruhan, TLKM dan ISAT relatif lebih efisien dalam memanfaatkan
aset dibanding perusahaan lainnya, sedangkan FREN dan CENT menunjukkan rasio
aktivitas yang paling rendah. Data ini menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan
dalam mengelola aset untuk menghasilkan pendapatan sangat bervariasi dan dipengaruhi
oleh berbagai strategi dan kondisi internal perusahaan masing-masing

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan terhadap perusahaan telekomunikasi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019 hingga 2023, diperoleh
temuan bahwa rasio aktivitas tidak berpengaruh terhadap harga saham. Rasio aktivitas
yang digunakan dalam penelitian ini adalah fotal asset turnover (TATO), yang mengukur
efisiensi perusahaan dalam menggunakan seluruh asetnya untuk menghasilkan penjualan.
Semakin tinggi nilai TATO, maka semakin efisien perusahaan dalam mengelola asetnya,
yang pada akhirnya berpotensi meningkatkan keuntungan dan menarik minat investor.
Efisiensi operasional ini menjadi salah satu indikator penting yang digunakan investor
dalam mengevaluasi kinerja dan potensi pertumbuhan perusahaan.

Hasil regresi linear berganda menunjukkan bahwa rasio aktivitas tidak berpengaruh
terhadap harga saham. Nilai koefisien regresi untuk variabel TATO adalah -0,528 dengan
nilai signifikansi sebesar 0,874. Hal ini berarti bahwa meskipun arah hubungan antara
TATO dan harga saham bersifat negatif, pengaruh tersebut tidak signifikan secara
statistik. Artinya, setiap kenaikan satu satuan dalam TATO secara teori akan menurunkan
harga saham sebesar 0,528 satuan, tetapi hubungan ini tidak cukup kuat untuk dijadikan
dasar pengambilan keputusan investasi.

Secara teori, Total Assets Turnover (TATO) digunakan untuk mengukur sejauh mana
seluruh aset perusahaan digunakan secara efisien dalam menghasilkan penjualan (Hery,
2021). Rasio ini termasuk dalam kelompok rasio aktivitas yang menggambarkan efisiensi
manajemen dalam mengelola aset yang dimiliki. Semakin tinggi nilai TATO, semakin
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efisien perusahaan dalam memanfaatkan asetnya, yang secara logika seharusnya
berdampak positif terhadap persepsi investor.

Dengan demikian, dalam konteks penelitian ini, dapat disimpulkan bahwa meskipun
TATO berperan sebagai indikator efisiensi penggunaan aset, namun tidak terbukti
berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Hal ini mengindikasikan bahwa investor
cenderung tidak menjadikan rasio aktivitas sebagai pertimbangan utama dalam
mengambil keputusan investasi, terutama dalam sektor atau periode tertentu.

Pengujian hipotesis secara parsial menggunakan uji t menunjukkan bahwa rasio
aktivitas, yang diukur menggunakan Total Assets Turnover (TATO), tidak berpengaruh
signifikan terhadap harga saham atau variabel dependen LN RES. Hal ini ditunjukkan
oleh nilai t hitung sebesar -0,160 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,874, yang jauh di
atas batas signifikansi 0,05. Dengan demikian, secara statistik, rasio aktivitas tidak
memiliki pengaruh yang nyata atau signifikan terhadap harga saham. Nilai t hitung yang
negatif juga menunjukkan bahwa hubungan antara TATO dan harga saham bersifat
negatif, meskipun arah hubungan ini tidak didukung oleh signifikansi yang cukup.

Secara teoritis, rasio aktivitas menggambarkan efisiensi perusahaan dalam
memanfaatkan aset yang dimiliki untuk menghasilkan penjualan. Menurut Hery (2021),
Total Assets Turnover merupakan rasio yang menunjukkan seberapa cepat seluruh aset
perusahaan berputar dalam satu periode untuk mendukung kegiatan operasional. Semakin
tinggi nilai rasio ini, maka semakin efisien perusahaan dalam mengelola asetnya. Dalam
konteks ini, seharusnya peningkatan TATO memberikan sinyal positif kepada investor,
karena efisiensi operasional merupakan salah satu indikator kesehatan perusahaan.

Dengan demikian, nilai t hitung yang rendah dan signifikansi yang tinggi
memperkuat kesimpulan bahwa rasio aktivitas (TATO) tidak berpengaruh signifikan
terhadap harga saham. Meskipun secara teoritis TATO penting dalam pengelolaan aset,
tetapi dalam praktiknya, terutama di mata investor pasar modal, rasio ini belum tentu
menjadi penentu utama dalam pengambilan keputusan investasi.

Secara keseluruhan, hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa perusahaan yang
memiliki kemampuan tinggi dalam mengelola dan mengoptimalkan asetnya untuk
menghasilkan pendapatan akan memberikan dampak positif terhadap harga saham.
Dalam industri telekomunikasi, di mana pengelolaan aset seperti jaringan, infrastruktur,
dan perangkat teknologi sangat penting, rasio aktivitas menjadi indikator krusial dalam
menilai efisiensi operasional. Oleh karena itu, perusahaan perlu terus meningkatkan
produktivitas dan efektivitas penggunaan aset untuk menarik kepercayaan investor dan
menjaga stabilitas harga saham.

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dilakukan, dapat
disimpulkan bahwa rasio aktivitas yang diukur melalui total asset turnover (TATO)
berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap harga saham perusahaan
telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023. Semakin
tinggi rasio aktivitas suatu perusahaan, semakin efisien perusahaan tersebut dalam
menggunakan asetnya untuk menghasilkan penjualan. Efisiensi tersebut menjadi sinyal
positif bagi investor karena menunjukkan kemampuan manajemen dalam mengelola
sumber daya perusahaan secara produktif.

Dengan demikian, manajemen perusahaan telekomunikasi perlu memperhatikan dan
mengelola penggunaan aset secara optimal, karena efisiensi aktivitas perusahaan akan
meningkatkan kepercayaan investor dan berdampak pada peningkatan harga saham di
pasar modal.
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4. Pengaruh Rasio Profitabilitas Terhadap Harga Saham pada Perusahaan

Telekomunikasi yang Terdaftar di BEI periode 2019-2023.

Berdasarkan data Return on Equity (ROE) atau rasio profitabilitas dari enam
perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2019—
2023, terlihat perbedaan signifikan dalam kemampuan masing-masing perusahaan dalam
menghasilkan laba dari modal yang dimiliki. PT Telekomunikasi Indonesia Tbk (TLKM)
menunjukkan penurunan tajam dalam rasio ROE dari 0,51 pada 2019 menjadi hanya 0,01
pada 2021 hingga 2023. Penurunan ini menunjukkan bahwa meskipun ekuitas perusahaan
terus meningkat, laba yang dihasilkan tidak tumbuh secara seimbang. Hal ini dapat
mengindikasikan efisiensi yang menurun dalam penggunaan modal sendiri untuk
mencetak keuntungan.

PT XL Axiata Tbk (EXCL) mencatat kinerja yang relatif fluktuatif. ROE tertinggi
dicapai pada tahun 2022 sebesar 1,96, namun kemudian turun drastis ke 0,18 pada 2023.
Penurunan tajam ini menunjukkan bahwa perusahaan mengalami penurunan signifikan
dalam laba setelah pajak, atau sebaliknya, terjadi peningkatan ekuitas tanpa diimbangi
pertumbuhan laba yang proporsional. PT Smartfren Telecom Tbk (FREN) menunjukkan
kinerja profitabilitas yang sangat lemah. Selama lima tahun berturut-turut, ROE tercatat
0,00, menandakan bahwa perusahaan tidak berhasil menghasilkan laba atas ekuitasnya.
Hal ini mengindikasikan bahwa FREN masih berada dalam kondisi merugi atau mencetak
laba sangat kecil jika dibandingkan dengan jumlah modal yang dimiliki.

PT Indosat Tbk (ISAT) menunjukkan performa luar biasa pada 2020 dan 2021,
dengan ROE masing-masing sebesar 10,95 dan 6,27, namun mengalami penurunan
drastis pada 2022 menjadi hanya 0,05 sebelum naik kembali menjadi 1,18 pada 2023.
Lonjakan laba pada 2020 kemungkinan disebabkan oleh peristiwa luar biasa atau efisiensi
besar-besaran, namun penurunan setelahnya menunjukkan ketidakstabilan dalam
mempertahankan kinerja keuntungan. PT Link Net Tbk (LINK) mencatat ROE yang
cukup konsisten namun menurun secara bertahap dari 5,28 pada 2019 menjadi 1,45 pada
2023. Meskipun masih menunjukkan kemampuan untuk menghasilkan laba, tren
penurunan ini menandakan adanya tantangan dalam menjaga profitabilitas di tengah
kondisi bisnis yang mungkin stagnan atau meningkatnya beban modal.

PT Centratama Telekomunikasi Indonesia Tbk (CENT) dengan ROE yang sangat
tinggi pada tahun 2021 sebesar 25,76, menunjukkan efisiensi luar biasa dalam
menghasilkan keuntungan dari ekuitasnya. Namun, pada tahun 2022 ROE turun drastis
ke 0,47 akibat lonjakan besar pada ekuitas, lalu kembali naik ke 19,87 pada 2023.
Fluktuasi ini mencerminkan dinamika keuangan perusahaan yang ekstrem dan
kemungkinan adanya aksi korporasi besar atau perubahan strategi bisnis. Secara
keseluruhan, CENT dan ISAT mencatat rasio profitabilitas tertinggi dalam periode
tertentu, sedangkan FREN terus berada di posisi terendah tanpa perbaikan berarti. Hal ini
menunjukkan bahwa tingkat profitabilitas sangat dipengaruhi oleh manajemen laba,
efisiensi operasional, dan strategi pengelolaan ekuitas masing-masing perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian terhadap perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019 hingga 2023, ditemukan bahwa rasio
profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Rasio profitabilitas dalam
penelitian ini diukur menggunakan Return on Equity (ROE), yaitu kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dari modal yang dimiliki pemegang saham.
ROE menjadi indikator penting bagi investor karena mencerminkan efisiensi manajemen
dalam mengelola modal untuk menghasilkan keuntungan. Semakin tinggi nilai ROE,

47 |Page



JURNAL AKUNTANSI (JA) PROGRAM STUDI AKUNTANSI
VOL 12, NO. 1, MEI 2025 FAKULTAS EKONOMI
Hal. 31 s/d 52 UNIVERSITAS MUHAMMADIYAH KUPANG

maka semakin baik kinerja keuangan perusahaan dan semakin tinggi pula daya tarik

sahamnya di mata investor.

Hasil uji regresi linear berganda menunjukkan bahwa rasio profitabilitas (ROE)
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Nilai koefisien regresi
untuk variabel ROE adalah 0,164 dengan nilai signifikansi sebesar 0,018 yang lebih kecil
dari tingkat signifikansi 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa setiap peningkatan satu satuan
pada ROE akan meningkatkan harga saham sebesar 0,164 satuan. Temuan ini sejalan
dengan teori signaling yang menyatakan bahwa informasi mengenai kinerja keuangan,
seperti laba dan pengembalian ekuitas, akan dijadikan sinyal positif oleh pasar. Investor
akan lebih tertarik untuk membeli saham perusahaan yang memiliki tingkat profitabilitas
tinggi karena berpotensi memberikan return yang tinggi pula.

Uji parsial (uji t) mendukung hasil tersebut, di mana nilai t hitung untuk ROE sebesar
2,530 dengan nilai signifikansi 0,018 yang berarti ROE berpengaruh secara signifikan
terhadap harga saham secara individu. Dengan kata lain, profitabilitas menjadi salah satu
faktor dominan dalam memengaruhi fluktuasi harga saham pada perusahaan
telekomunikasi. ROE yang tinggi mencerminkan bahwa perusahaan mampu mengelola
modalnya dengan efisien untuk menghasilkan laba, yang kemudian menarik perhatian
investor dan meningkatkan nilai pasar saham.

Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa profitabilitas merupakan faktor yang
sangat penting dalam menentukan nilai saham perusahaan di pasar modal. Dalam industri
telekomunikasi yang sangat kompetitif, perusahaan perlu menjaga dan meningkatkan
tingkat profitabilitas agar tetap menarik bagi investor. ROE yang tinggi mencerminkan
kemampuan perusahaan dalam menciptakan nilai tambah bagi pemegang saham, yang
pada akhirnya berdampak positif terhadap harga saham di pasar modal.

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dilakukan, dapat
disimpulkan bahwa profitabilitas yang diukur dengan Return on Equity (ROE)
berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham pada perusahaan telekomunikasi
yang terdaftar di BEI periode 2019-2023. Nilai koefisien regresi yang positif dan nilai
signifikansi yang lebih kecil dari 0,05 menunjukkan bahwa semakin tinggi profitabilitas
perusahaan, maka semakin tinggi pula harga sahamnya. Hal ini mencerminkan bahwa
investor sangat mempertimbangkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba
dari modal yang ditanamkan.

Dengan demikian, perusahaan telekomunikasi di Indonesia perlu menjaga dan
meningkatkan tingkat profitabilitasnya sebagai strategi untuk menarik minat investor dan
meningkatkan nilai sahamnya di pasar modal. Profitabilitas yang tinggi memberikan
sinyal positif bahwa perusahaan memiliki prospek bisnis yang kuat dan mampu
memberikan imbal hasil yang baik kepada pemegang saham.

5. Pengaruh Rasio Likuiditas, Rasio Solvabilitas, Rasio Aktivitas, dan Rasio
Profitabilitas secara simultan Terhadap Harga Saham pada Perusahaan
Telekomunikasi yang Terdaftar di BEI periode 2019-2023.

Berdasarkan data laba bersih, jumlah saham beredar, dan Earnings Per Share (EPS)
dari enam perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2019-2023, dapat dianalisis bagaimana tingkat potensi harga saham perusahaan
mencerminkan nilai keuntungan per lembar saham yang mereka hasilkan. PT
Telekomunikasi Indonesia Tbk (TLKM) menunjukkan EPS yang cukup stabil di kisaran
0,13 hingga 0,14 dalam tiga tahun terakhir, dengan peningkatan laba bersih yang cukup
signifikan dari tahun ke tahun. Meskipun jumlah saham beredar mengalami fluktuasi,
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EPS tetap stabil, mencerminkan kinerja keuangan yang cukup konsisten. Hal ini
menjadikan TLKM sebagai emiten yang cukup menarik dari sisi fundamental bagi
investor yang mencari kestabilan keuntungan per saham.

PT XL Axiata Tbk (EXCL) memiliki EPS yang stagnan di angka 0,01 selama lima
tahun berturut-turut, meskipun laba bersih sempat meningkat pada 2021 dan 2023. Hal
ini terjadi karena jumlah saham beredar yang cukup besar, sehingga kenaikan laba belum
cukup signifikan untuk menaikkan EPS secara material. EPS yang rendah ini
menunjukkan bahwa potensi nilai harga saham EXCL lebih ditentukan oleh prospek
pertumbuhan jangka panjang dibandingkan profitabilitas saat ini. PT Smartfren Telecom
Tbk (FREN) mencatat EPS yang bahkan lebih rendah, yaitu 0,00 dalam tiga tahun terakhir
meskipun mencatat laba bersih besar pada 2021 dan 2023. Hal ini disebabkan oleh jumlah
saham beredar yang sangat besar, sehingga laba bersih terbagi ke dalam jutaan saham,
membuat EPS menjadi tidak signifikan. EPS yang sangat rendah ini menunjukkan bahwa
saham FREN kurang menarik bagi investor yang mengandalkan kinerja laba per saham
sebagai indikator utama.

PT Indosat Tbk (ISAT) memiliki EPS yang relatif kecil di kisaran 0,01, kecuali pada
2021 di mana terjadi lonjakan EPS menjadi 0,05 seiring dengan peningkatan laba bersih.
Kecilnya EPS ini juga dipengaruhi oleh jumlah saham beredar yang tinggi, terutama
setelah tahun 2021. Hal ini mengindikasikan bahwa meskipun ISAT menghasilkan laba,
nilai per sahamnya belum mencerminkan potensi harga saham yang tinggi, kecuali jika
terjadi perbaikan berkelanjutan pada laba bersih. PT Link Net Tbk (LINK) menjadi salah
satu perusahaan dengan EPS tertinggi secara konsisten, berada pada kisaran 2,75-2,77
dari tahun 2020 hingga 2023. Hal ini menunjukkan profitabilitas yang sangat tinggi
dibandingkan dengan jumlah saham beredar yang lebih terbatas. Kinerja ini menjadikan
LINK sebagai salah satu emiten yang sangat menarik dari sisi EPS dan potensi harga
sahamnya karena investor biasanya bersedia membayar lebih tinggi untuk saham dengan
EPS tinggi.

Sementara itu, PT Centratama Telekomunikasi Indonesia Tbk (CENT) mencatat EPS
luar biasa pada tahun 2020 (31,76) dan 2021 (31,42), serta kembali tinggi pada 2023
(31,27), meskipun sempat turun drastis menjadi 0,03 pada 2022. Tingginya EPS CENT
terutama disebabkan oleh laba bersih besar dan jumlah saham beredar yang sangat kecil.
Hal ini membuat potensi harga saham CENT sangat tinggi, meskipun fluktuasi tajam
menunjukkan bahwa EPS perusahaan ini sangat sensitif terhadap perubahan laba atau aksi
korporasi. Secara keseluruhan, perusahaan dengan EPS tinggi seperti CENT dan LINK
memiliki daya tarik yang kuat dari sisi potensi harga saham, karena EPS sering digunakan
oleh investor untuk menilai kelayakan harga saham (valuation). Sebaliknya, perusahaan
seperti FREN, EXCL, dan ISAT dengan EPS rendah cenderung kurang menarik dari
perspektif keuntungan per lembar saham, kecuali mereka menunjukkan pertumbuhan laba
yang signifikan di masa depan.

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan terhadap perusahaan-perusahaan
telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2019-2023,
diketahui bahwa rasio keuangan yang terdiri dari likuiditas, solvabilitas, aktivitas, dan
profitabilitas memiliki pengaruh yang bervariasi terhadap harga saham.

Secara simultan, hasil uji F menunjukkan bahwa keempat variabel tersebut secara
bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Nilai F hitung sebesar
17,173 dengan signifikansi 0,000 menunjukkan bahwa model regresi yang digunakan
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dalam penelitian ini valid dan mampu menjelaskan pengaruh variabel independen secara
bersama-sama terhadap variabel dependen. Artinya, meskipun secara parsial tidak semua
variabel berpengaruh signifikan, secara simultan rasio likuiditas, solvabilitas, aktivitas,
dan profitabilitas memiliki kontribusi yang penting dalam menjelaskan variasi harga
saham perusahaan telekomunikasi di BEI.

Dari hasil penelitian dan pembahasan yang telah dilakukan, dapat disimpulkan
bahwa secara parsial, rasio likuiditas (CR) dan profitabilitas (ROE) memiliki pengaruh
positif dan signifikan terhadap harga saham perusahaan telekomunikasi. Sementara itu,
rasio solvabilitas (DER) dan aktivitas (TATO) tidak berpengaruh signifikan secara
individu. Namun, secara simultan, keempat rasio tersebut berpengaruh signifikan
terhadap harga saham, yang menunjukkan bahwa investor memperhatikan kombinasi dari
berbagai aspek keuangan dalam menilai kinerja dan prospek suatu perusahaan. Oleh
karena itu, perusahaan disarankan untuk menjaga kesehatan keuangannya secara
menyeluruh, baik dari sisi likuiditas, struktur modal, efisiensi operasional, maupun
kemampuan menghasilkan laba, guna menarik minat investor dan menjaga stabilitas
harga saham di pasar modal.

KESIMPULAN
Kesimpulan ditulis secara singkat, yang menekankan kebaruan penelitian/artikel
dibandingkan dengan penelitian sebelumnya. Jelaskan kekuatan artikel, keterbatasan dan
implikasinya.
Berdasarkan hasil analisis yang dilakukan, diperoleh kesimpulan bahwa:
1. Pengaruh Rasio Profitabilitas terhadap Harga Saham
Rasio profitabilitas yang diukur dengan Return on Equity (ROE) berpengaruh positif
dan signifikan terhadap harga saham. Hal ini menunjukkan bahwa semakin tinggi
tingkat pengembalian atas ekuitas, semakin besar minat investor terhadap saham
perusahaan tersebut. ROE mencerminkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba dari modal sendiri, yang sangat diperhitungkan oleh investor.
2. Pengaruh Rasio Likuiditas terhadap Harga Saham
Rasio likuiditas yang diukur dengan Current Ratio (CR) juga memiliki pengaruh
positif dan signifikan terhadap harga saham. Artinya, perusahaan yang mampu
memenuhi kewajiban jangka pendeknya menunjukkan kestabilan keuangan yang
baik, sehingga meningkatkan kepercayaan pasar dan mendorong kenaikan harga
saham.
3. Pengaruh Rasio Solvabilitas terhadap Harga Saham
Rasio solvabilitas yang diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh
signifikan terhadap harga saham. Ini berarti bahwa meskipun perusahaan memiliki
tingkat utang tertentu, investor mungkin tidak terlalu mempertimbangkannya dalam
pengambilan keputusan investasi di sektor telekomunikasi.
4. Pengaruh Rasio Aktivitas terhadap Harga Saham
Rasio aktivitas yang diukur dengan Total Asset Turnover (TATO) tidak berpengaruh
signifikan terhadap harga saham. Dengan demikian, efisiensi pengelolaan aset belum
tentu menjadi penentu utama dalam persepsi investor terhadap nilai saham
perusahaan telekomunikasi.
5. Pengaruh Simultan Seluruh Rasio terhadap Harga Saham
Secara simultan, keempat rasio keuangan yang diteliti (CR, DER, TATO, dan ROE)
berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Hal ini menunjukkan bahwa investor
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menilai kinerja keuangan perusahaan secara keseluruhan sebelum mengambil
keputusan investasi.
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