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This study aims to analyze the effect of liquidity, profitability, and firm
value of stock prices in companies within consumer services sector,
specifically the media and entertainment subsectors, listed on the

Indonesia Stock Exchange in 2023. A total of 62 companies were
selected using a purposive sampling method based on predefined
criteria. The data used in this study are secondary data obtained from
the companies’ 2023 financial statements. Analytical methods
employed include descriptive statistical analysis, classical assumption
testing, multiple linear regression analysis, and hypothesis testing
using SPSS version 20. The findings reveal that, simultaneously,
liquidity, profitability, and firm value have an insignificant effect on
stock prices. Partially, liquidity shows a positive but insignificant
influence on stock prices, profitability shows a negatif and
insignificant effect, while firm value exhibits a positive and significant
impact on stock prices.
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PENDAHULUAN

Pasar modal berperan penting dalam perekonomian global sebagai sumber pendanaan
dan alternatif investasi (Alim and Hendry 2014). Pandemi COVID-19 mengganggu pasar modal
global, termasuk di Indonesia (Wang et al. 2020). Namun, pada 2023, ekonomi Indonesia
menunjukkan ketahanan, ditandai oleh pertumbuhan manufaktur, penurunan inflasi, dan
stabilitas APBN (Kementrian Keuangan 2023). Secara global, ketahanan pasar modal
dipengaruhi oleh kemajuan fintech dan tren investasi berkelanjutan (Elfita 2023).

Subsektor jasa konsumen serta media dan hiburan mendukung pemulihan ekonomi
Indonesia. Media dan hiburan berkembang berkat digitalisasi dan perubahan preferensi publik
(Syerlina et al. 2024). Jasa konsumen seperti hotel dan tempat rekreasi bangkit karena mobilitas
masyarakat meningkat (Purwowidhu 2024). Keduanya berpengaruh terhadap daya beli dan
sentimen pasar (Utami, Sarifa, and Fadilah 2021; Wisnubroto 2021).

Pada 2023, subsektor jasa konsumen serta media dan hiburan pulih secara signifikan
seiring pelonggaran pembatasan sosial (Kemendag 2024). Hal ini tercermin dari penyelesaian
99% pengaduan konsumen dan kebangkitan industri film (Dyah 2021). Permintaan konten dan
jasa meningkat, namun pemulihan tidak merata (Rambe 2020; Purwowidhu 2023). Perusahaan
dengan kinerja fundamental yang kuat pulih lebih cepat (Rahmawati, Hurriyaturrohman, and
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Rizgi 2024). Contohnya SCMA dan Gojek berhasil meningkatkan kinerja melalui digitalisasi
(Minsya 2024; Chandra, Kojongian, and Saleh 2024).

Tahun 2023 dipilih karena mewakili kondisi ekonomi yang lebih stabil dibanding tahun-
tahun pandemic (Purwowidhu 2024). Aktivitas ekonomi yang normal memungkinkan data
keuangan mencerminkan kinerja objektif. Tahun ini juga relevan untuk menilai efek pasar
normal terhadap harga saham. Selain itu, laporan keuangan 2023 sudah diaudit dan
representatif untuk analisis mendalam.

Penelitian ini difokuskan pada subsektor jasa konsumen serta media dan hiburan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2023. Kedua subsektor memiliki peran penting dalam
pemulihan ekonomi pasca-pandemi. Minimnya studi yang membahas hubungan variabel
fundamental terhadap harga saham di sektor ini menjadikan riset ini relevan (Pradanimas and
Sucipto 2022). Penelitian ini diharapkan memberi kontribusi baik secara praktis bagi investor
maupun akademis dalam memperkaya kajian tentang harga saham tahun 2023.

LITERATURE REVIEW and RESEARCH HYPOTHESIS

Penelitian ini berlandaskan teori sinyal (signalling theory) yang dikemukakan oleh
(Spence 1973), yang menjelaskan bahwa perusahaan memberikan sinyal kepada pasar untuk
mengurangi asimetri informasi antara pihak internal perusahaan (manajemen) dan pihak
eksternal (investor. Untuk mengurangi asimetri tersebut, perusahaan memberikan sinyal
kepada pasar melalui pengungkapan informasi yang mencerminkan kondisi dan kinerja
keuangannya. Sinyal ini penting karena dapat memengaruhi persepsi investor terhadap nilai
perusahaan dan keputusan mereka dalam berinvestasi. Dalam konteks ini, sinyal keuangan
dapat berupa informasi mengenai likuiditas, profitabilitas, dan nilai perusahaan, yang masing-
masing berperan dalam membentuk ekspektasi pasar terhadap harga saham.

Likuiditas merupakan salah satu sinyal penting yang menunjukkan kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Likuiditas yang tinggi dianggap
mencerminkan kestabilan operasional dan kemampuan manajemen dalam mengelola arus kas.
Dalam penelitian ini, likuiditas diukur menggunakan Current Ratio (CR), yaitu rasio antara aset
lancar terhadap kewajiban lancar perusahaan. Menurut (Harmono 2009), rasio ini menjadi
indikator utama untuk menilai apakah perusahaan memiliki cukup aset lancar untuk melunasi
utang jangka pendeknya, yang pada gilirannya dapat menimbulkan rasa aman bagi investor.

Profitabilitas adalah sinyal lain yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba dari aset yang dimilikinya. Profitabilitas yang tinggi mencerminkan efisiensi
operasional dan efektivitas manajemen dalam mengelola sumber daya perusahaan. Indikator
yang digunakan untuk mengukur profitabilitas dalam penelitian ini adalah Return on Assets
(ROA), yang dihitung antara laba bersih terhadap total aset perusahaan. Menurut (Hamdiah et
al. 2022), ROA memberikan gambaran sejauh mana aset perusahaan digunakan secara optimal
untuk menghasilkan keuntungan, dan hasil yang tinggi biasanya diasosiasikan dengan prospek
usaha yang baik.

Nilai perusahaan mencerminkan persepsi pasar terhadap kinerja dan prospek jangka
panjang perusahaan. Nilai ini sering kali digunakan oleh investor untuk menilai apakah suatu
saham layak dibeli atau tidak. Dalam penelitian ini, nilai perusahaan diukur menggunakan rasio
Price to Book Value (PBV), yaitu perbandingan antara harga pasar saham dengan nilai buku per
saham. Menurut Tandelilin (2010) yang dikutip dalam (Muzayin 2017), PBV mencerminkan
ekspektasi pasar terhadap kemampuan perusahaan dalam menciptakan nilai tambah di masa
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depan. Semakin tinggi rasio PBV, semakin besar kepercayaan investor terhadap potensi
pertumbuhan perusahaan.

Berdasarkan teori dan hasil-hasil penelitian sebelumnya, dirumuskan tiga hipotesis
utama dalam penelitian ini. Pertama, likuiditas diperkirakan berpengaruh positif terhadap harga
saham, karena perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas tinggi dinilai lebih stabil dan memiliki
risiko keuangan yang renda (Silalahi, Sinaga, and Purba 2022; Bhattacharya, Bhattacharya, and
Basu 2019). Kedua, profitabilitas yang tinggi diasumsikan mampu meningkatkan harga saham
karena mencerminkan kinerja keuangan yang baik dan efisiensi operasional (Notama, Nugroho,
and Pramita 2021; Dewi 2020). Ketiga, nilai perusahaan yang tinggi, tercermin dari rasio PBV,
diperkiraan turut mendorong peningkatan harga saham karena mencerminkan optimisme pasar
terhadap prospek masa depan perusahaan (Rivanda, Abirukma, and Dwiastuti 2023; Aprilyani
and Handayani 2020).

Dengan demikian, hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Ha: Likuiditas berpengaruh positif terhadap harga saham.
2. Haz: Profitabilitas berpengaruh positif terhadap harga saham.
3. Has: Nilai perusahaan berpengaruh positif terhadap harga saham.

DATA and METHODOLOGY

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis penelitian kausal yang
bertujuan untuk menguji pengaruh likuiditas, profitabilitas, dan nilai perusahaan terhadap
harga saham pada perusahaan subsektor jasa konsumen serta media dan hiburan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2023. Pendekatan ini dipilih karena memungkinkan peneliti
untuk mengukur hubungan antar variabel secara objektif dan sistematis, baik secara simultan
maupun parsial (Sugiyono 2013).

Variabel independent dalam penelitian ini meliputi likuiditas, profitabilitas, dan nilai
perusahaan. Likuiditas (X1) diukur menggunakan Current Ratio (CR), yaitu rasio antara aset
lancar terhadap kewajiban lancar:

Current Assets

R =
¢ Current Liabilities

Profitabilitas (Xz) diukur dengan Return on Assets (ROA), yang merupakan rasio antara
laba bersih terhadap total aset:

Net Income

ROA = (—
Total Assets

) x 100%

Nilai perusahaan (X3) diukur dengan Price to Book Value (PBV), yaitu perbandingan
antara harga saham dengan nilai buku per saham. Nilai buku per saham dihitung sebagai
berikut:

Stock Price

PBV =
Book Value per Share

dengan
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Total Equity

Book Val Share =
0ok Vatue per ohare Outstanding Shares

Variabel dependen (Y) adalah harga saham, yang diukur berdasarkan harga penutupan
(closing price) akhir tahun (Azis, Mintarti, and Nadir 2015; Clark 2024)

Populasi penelitian ini adalah seluruh perusahaan dalam subsektor jasa konsumen serta
media dan hiburan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2023. Teknik purposive
sampling digunakan dengan kriteria meliputi perusahaan aktif terdaftar di Bursa Efek Indonesia
selama tahun 2023, memiliki laporan keuangan lengkap, serta menyajikan data yang relevan
dan dapat diakses. Berdasarkan kriteria tersebut, diperoleh 62 perusahaan dari total 71
perusahaan yang memenuhi syarat sebagai sampel penelitian (Amin, Garancang, and Abunawas
2023).

Jenis data yang digunakan adalah data sekunder yang diperoleh melalui laporan
keuangan tahunan perusahaan dan situs resmi Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id). Data
bersifat cross-section, yaitu hanya mengacu pada periode tahun 2023 (M. Yusuf 2014). Teknik
pengumpulan data dilakukan melalui metode dokumentasi, yaitu mengumpulkan data dari
dokumen resmi perusahaan (Sutiyono 2017).

Analisis data dilakukan melalui dua tahap, yaitu analisis statistik deskriptif dan analisis
inferensial. Statistik deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran umum mengenai data
penelitian (Cahyono 2016), sedangkan statistik inferensial digunakan untuk menguji pengaruh
variabel bebas terhadap variabel terikat melalui regresi linear berganda (Janie 2021). Sebelum
dilakukan regresi, terlebih dahulu dilakukan uji asumsi klasik yang mencakup uji normalitas, uji
multikolinearitas, uji autokorelasi, dan uji heterokedastisitas untuk memastikan validitas model
(Lesmana 2021; Coding Studio 2023; Widarjono 2010).

Setelah model dinyatakan valid, dilakukan pengujian statistik meliputi uji t (untuk
mengetahui pengaruh parsial masing-masing variabel independent), uji F (untuk mengetahui
pengaruh simultan ketiga variabel independen terhadap harga saham), dan koefisien
determinasi (R?) untuk mengukur besarnya pengaruh kontribusi variabel bebas dalam
menjelaskan variabel terikat (Putri and Suhartono 2023; Kenton 2023; Ramadhani and Zannati
2018; Widarjono 2010). Seluruh proses analisis dilakukan menggunakan perangkat lunak
statistik SPSS versi 20.

EMPIRICAL RESULT

Hasil regresi linear berganda digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel likuiditas,
profitabilitas, dan nilai perusahaan terhadap harga saham. Hasil pengolahan data dapat dilihat
pada Tabel 1 berikut ini:

Tabel 1. Hasil Analisis Regresi Berganda

Model Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
B Std. Errorr Beta t Sig
1 (Constant) 5.453 .693 7.871 .000
X1_CR .349 .204 .284 1.708 .099
X2_ROA -.012 .204 -.010 -.058 .954
X3_PBV 407 .160 423 2.549 .017

Sumber: data diolah SPSS (2025)

Pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Harga Saham
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Berdasarkan Tabel 1, nilai signifikansi untuk variabel Current Ratio adalah 0,099, yang
lebih besar dari 0,05 (0,099 > 0,05). Nilai t sebesar 1,708 menunjukkan bahwa CR memiliki
pengaruh positif namun tidak signifikan terhadap harga saham. Dengan demikian, hipotesis Hi
yang menyatakan bahwa “Current Ratio berpengaruh terhadap harga saham” ditolak.

Menurut (Siswanto 2021), Current Ratio atau CR menunjukkan kemampuan perusahaan
memenuhi kewajiban jangka pendek menggunakan aset lancar yang dimiliki. Semakin besar
rasio ini, semakin tinggi likuiditas perusahaan. Dalam penelitian ini, CR berdampak positif pada
harga saham, tetapi tidak signifikan. Artinya, kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban
jangka pendek belum cukup menarik perhatian investor. Pada tahun 2023, investor lebih
mempertimbangkan prospek pertumbuhan dan pemulihan industri hiburan dibandingkan
kondisi likuiditas.

Temuan ini diperkuat oleh penelitian sebelumnya (Akbar and Djawoto 2021; T. Yusuf,
Moorcy, and Anis Nabila 2022; Azzahra and Ramadhan 2021), yang juga menyatakan bahwa CR
memiliki dampak positif namun tidak signifikan terhadap harga saham.

Pengaruh Return on Assets (ROA) terhadap Harga Saham

Berdasarkan Tabel 1, nilai signifikansi untuk variabel ROA adalah 0,954, yang lebih besar
dari 0,05 (0,954 > 0,05), dan nilai t sebesar -0,058. Ini menunjukkan bahwa ROA berpengaruh
negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham. Maka, hipotesis H; ditolak.

Menurut (Akbar and Djawoto 2021), Return on Assets atau ROA adalah rasio yang
digunakan untuk melihat seberapa baik perusahaan menghasilkan laba bersih dari seluruh aset
yang dimilikinya. Semakin tinggi ROA, maka semakin besar laba yang dihasilkan perusahaan.
Dalam penelitian ini, ROA berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham. Hal
ini menunjukkan bahwa efisiensi perusahaan dalam menghasilkan laba belum menjadi fokus
utama investor. Investor lebih tertarik pada prospek jangka panjang dan kondisi eksternal
dibandingkan profitabilitas jangka pendek.

Penelitian ini diperkuat oleh hasil dari (Hasanah and Gunawan 2024; Arief et al. 2020;
Zamzami and Hasanuh 2021), yang juga menyimpulkan bahwa ROA tidak selalu menjadi faktor
dominan dalam pengambilan keputusan investasi di pasar modal.

Pengaruh Price to Book Value (PBV) terhadap Harga Saham

Berdasarkan Tabel 1, PBV menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,017, yang lebih kecil
dari 0,05 (0,017 < 0,05), dengan nilai t sebesar 2,549. Ini menunjukkan bahwa PBV memiliki
pengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Dengan demikian, hipotesis Hs diterima.

Menurut (Dharma, Atila, and Nasution 2022), Price to Book Value atau PBV adalah rasio
yang membandingkan harga pasar saham dengan nilai bukunya. Jika PBV tinggi, artinya pasar
menilai perusahaan lebih tinggi dari nilai asetnya, dan investor melihat potensi yang baik dari
perusahaan tersebut. Dalam penelitian ini, PBV berpengaruh positif dan signifikan terhadap
harga saham. Hal ini menunjukkan bahwa investor menilai perusahaan memiliki prospek
pertumbuhan yang cerah. Valuasi yang tinggi menjadi sinyal positif bagi pasar atas potensi
kinerja di masa depan.

Temuan ini konsisten dengan hasil penelitian (Setiawan and Manurung 2025;
Sa’adatirrohmah and Widodo 2025; Hidayati and Sayidah 2025), yang menyatakan bahwa PBV
merupakan salah satu indikator kuat terhadap persepsi pasar dan nilai perusahaan di masa
depan.
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Berdasarkan hasil analisis regresi linear berganda yang telah dijelaskan, hubungan
antara variabel independent yaitu likuiditas (CR), profitabilitas (ROA), dan nilai perusahaan
(PBV) terhadap harga saham dapat digambarkan melalui kerangka teori berikut:

g=1,708
Sig. = 0,099
Likuiditas
B =-0,058 v
Sig. = 0,954 ﬁ
Profitabilitas » Harga Saham
A
Nilai Perusahaan
B=2549
Sig. = 0,017

Sumber: data diolah
Gambar 1. Kerangka Teori

KESIMPULAN
Penelitian ini menunjukkan bahwa dari ketiga variabel yang dianalisis, hanya Price to Book
Value (PBV) yang berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham, sedangkan
Current Ratio (CR) dan Return on Assets (ROA) tidak berpengaruh signifikan. Temuan ini
memberikan kontribusi dalam memperkuat pemahaman bahwa nilai pasar perusahaan
(PBV) lebih dipertimbangkan investor dibandingkan indikator likuiditas dan profitabilitas
dalam subsektor jasa konsumen serta media dan hiburan. Dengan demikian, hasil penelitian
ini turut memperkaya literatur tentang faktor-faktor penentu harga saham, khususnya pada
periode pemulihan pasca-pandemi. Secara teoritis, penelitian ini memperkuat temuan
sebelumnya bahwa rasio valuasi seperti PBV dapat menjadi indikator utama dalam
menentukan harga saham, khususnya pada subsektor jasa konsumen serta media dan
hiburan. Secara praktis, hasil ini dapat menjadi acuan bagi investor dalam menilai prospek
perusahaan, serta mendorong manajemen perusahaan untuk meningkatkan nilai
perusahaan sebagai strategi menarik minat investor.
SARAN

Penelitian selanjutnya disarankan untuk menambahkan variabel lain seperti rasio pasar atau
faktor eksternal seperti inflasi dan suku bunga untuk meningkatkan kemampuan penelitian
dalam menjelaskan perubahan harga saham. Selain itu, studi di sektor industri lain atau
dengan rentang waktu yang lebih panjang (panel data) juga penting untuk menguiji
konsistensi temuan serta memperluas generalisasi hasil penelitian.
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