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Abstract: This study examines the effect of profitability, liquidity, and solvency on stock prices
with inflation as a moderating variable in banking companies listed on the Indonesia Stock
Exchange during 2021-2024. The study was motivated by fluctuations in banking stock prices
despite the sector's strategic role and strong market capitalization. The objective was to analyze
the influence of Return on Assets (ROA), Loan to Deposit Ratio (LDR), and Debt to Equity Ratio
(DER) on stock prices and to determine whether inflation moderates these relationships. This
research employed a quantitative causal-associative approach using secondary data obtained
from annual financial reports, Bank Indonesia, and Statistics Indonesia. The population
consisted of all banking companies listed on the Indonesia Stock Exchange, while samples were
selected using purposive sampling. Data were analyzed using panel data regression and
Moderated Regression Analysis (MRA) with EViews software. The results indicate that ROA and
LDR significantly affect stock prices, whereas DER has no significant effect. Inflation
significantly moderates the relationship between profitability and stock prices but does not
moderate the effects of liquidity and solvency on stock prices. The study concludes that
profitability is the most influential factor in determining banking stock prices, and inflation
strengthens the relationship between profitability and stock market performance.
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Abstrak: Penelitian ini menganalisis pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan solvabilitas
terhadap harga saham dengan inflasi sebagai variabel moderasi pada perusahaan perbankan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024. Penelitian dilatarbelakangi oleh fluktuasi
harga saham perbankan meskipun sektor ini memiliki peran strategis dalam perekonomian dan
kapitalisasi pasar yang besar. Tujuan penelitian adalah menguji pengaruh Return on Assets
(ROA), Loan to Deposit Ratio (LDR), dan Debt to Equity Ratio (DER) terhadap harga saham
serta menguji peran inflasi sebagai variabel moderasi. Penelitian menggunakan pendekatan
kuantitatif dengan jenis penelitian asosiatif kausal. Data yang digunakan berupa data sekunder
yang diperoleh dari laporan keuangan perusahaan, Bank Indonesia, dan Badan Pusat Statistik.
Populasi penelitian adalah seluruh perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia,
sedangkan sampel dipilih menggunakan teknik purposive sampling. Analisis data dilakukan
menggunakan regresi data panel dan Moderated Regression Analysis (MRA) dengan bantuan
perangkat lunak EViews. Hasil penelitian menunjukkan bahwa ROA dan LDR berpengaruh
signifikan terhadap harga saham, sedangkan DER tidak berpengaruh signifikan. Inflasi terbukti
memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap harga saham, tetapi tidak memoderasi pengaruh
likuiditas dan solvabilitas. Kesimpulannya, profitabilitas merupakan faktor yang paling berperan
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dalam pembentukan harga saham perbankan, dan inflasi memperkuat hubungan antara
profitabilitas dan kinerja saham.

Kata kunci: Harga Saham, Inflasi, Likuiditas, Profitabilitas, Sektor Perbankan
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PENDAHULUAN

Sektor perbankan memiliki peran strategis dalam mendorong pertumbuhan ekonomi
melalui fungsi intermediasi keuangan, yaitu menghimpun dan menyalurkan dana kepada
masyarakat. Di Indonesia, sektor ini menjadi salah satu pilar utama perekonomian dan
memiliki kontribusi terbesar terhadap kapitalisasi pasar di Bursa Efek Indonesia (Bhakti &
Diana, 2022; Aulia et al., 2025).

Meskipun sektor keuangan mendominasi pasar modal, sejumlah saham perbankan
mengalami penurunan sepanjang tahun 2024, seperti BBCA, BBRI, BMRI, dan BBNI.
Fenomena ini menunjukkan bahwa pergerakan harga saham tidak hanya dipengaruhi oleh
kinerja perusahaan, tetapi juga oleh kondisi ekonomi dan sentimen pasar yang berkembang
(Simatupang et al., 2023; Alwyah & Arfatun, 2024).

Penelitian terdahulu menunjukkan bahwa profitabilitas dan likuiditas merupakan
faktor fundamental yang dapat memengaruhi harga saham. Profitabilitas yang tinggi
mencerminkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba, sedangkan likuiditas
menunjukkan kemampuan bank memenuhi kewajiban dan mengelola dana secara efektif,
sehingga dapat meningkatkan kepercayaan investor (Rendiyansyah & Kresnandra, 2025;
Husain, 2021).

Namun, hasil penelitian mengenai pengaruh likuiditas dan solvabilitas terhadap harga
saham masih menunjukkan inkonsistensi. Beberapa penelitian menemukan pengaruh yang
signifikan, sementara penelitian lainnya menunjukkan hasil yang tidak signifikan, sehingga
hubungan antarvariabel tersebut masih perlu dikaji lebih lanjut pada konteks dan periode
yang berbeda (Handri et al., 2024; Raj & Putri, 2021).

Selain faktor internal perusahaan, harga saham juga dipengaruhi oleh faktor eksternal,
salah satunya inflasi. Tingkat inflasi yang tinggi dapat menurunkan daya beli masyarakat,
meningkatkan biaya operasional perusahaan, serta memengaruhi keputusan investasi
investor. Namun, penelitian yang menguji peran inflasi sebagai variabel moderasi dalam
hubungan antara rasio keuangan dan harga saham masih relatif terbatas (Simatupang et al.,
2023; Alwyah & Arfatun, 2024).

Berdasarkan fenomena tersebut, penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh
profitabilitas, likuiditas, dan solvabilitas terhadap harga saham perusahaan perbankan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024 dengan inflasi sebagai variabel
moderasi. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi teoritis dalam
pengembangan literatur pasar modal serta menjadi referensi praktis bagi investor dan
perusahaan dalam pengambilan keputusan investasi.
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METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis penelitian asosiatif
kausal yang bertujuan untuk menguji pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan solvabilitas
terhadap harga saham dengan inflasi sebagai variabel moderasi. Pendekatan kuantitatif
dipilih karena memungkinkan pengujian hubungan antarvariabel secara statistik berbasis
data numerik. Menurut Sugiyono (2022) dan Creswell & Creswell (2022), penelitian
kuantitatif berfokus pada pengujian hipotesis melalui analisis statistik untuk melihat
hubungan sebab akibat antarvariabel.

Instrumen penelitian yang digunakan adalah data sekunder berupa laporan keuangan
perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia serta data inflasi dari Bank
Indonesia dan Badan Pusat Statistik. Teknik pengumpulan data dilakukan melalui
dokumentasi terhadap laporan keuangan dan data makroekonomi. Menurut Emzir (2021),
teknik dokumentasi merupakan metode yang efektif dalam penelitian kuantitatif karena
menggunakan data historis yang valid dan dapat dipertanggungjawabkan.

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan perbankan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024. Sampel dipilih menggunakan metode purposive
sampling berdasarkan kriteria tertentu seperti kelengkapan laporan keuangan dan konsistensi
data selama periode penelitian. Sudaryono (2021) menjelaskan bahwa purposive sampling
digunakan untuk memperoleh sampel yang sesuai dengan tujuan penelitian sehingga lebih
representatif.

Teknik analisis data menggunakan regresi data panel dengan bantuan EViews, yang
mencakup Common Effect Model, Fixed Effect Model, dan Random Effect Model.
Pemilihan model dilakukan melalui uji Chow, uji Hausman, dan uji Lagrange Multiplier.
Selanjutnya dilakukan uji asumsi klasik meliputi uji multikolinearitas dan heteroskedastisitas
untuk memastikan model memenuhi kriteria BLUE sebagaimana dijelaskan oleh Ghozali
(2018).

Analisis lanjutan menggunakan regresi linier berganda dan Moderated Regression
Analysis (MRA) untuk menguji pengaruh variabel independen dan peran moderasi inflasi.
Pengujian hipotesis dilakukan melalui uji t, uji F, dan koefisien determinasi (R2?) untuk
melihat pengaruh parsial, simultan, dan kemampuan model dalam menjelaskan variabel
dependen. Menurut Napitupulu et al. (2021), tahapan analisis tersebut penting untuk
menghasilkan model statistik yang valid dan reliabel dalam penelitian kuantitatif.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Pengujian Data
Tabel 1 Statistik Deskriptif

X1 X2 X3 Y Z
Mean 0.580521 0.957486 4.863198 1841.349 2.890000
Maximum 4416733 5.279067 15.31000 16000.00 5.510000
Minimum -18.05767 0.123190 0.080000 30.00000 1.570000
Std.Dev 2.442261 0.558107 2.846438 2459.720 1.563847
Observations 172 172 172 172 172

ROA (X1) memiliki nilai maksimum 4.416733% (Bank Amar Indonesia Thk, 2024)
dan minimum -18.05767% (BRI Agroniaga Tbk, 2021), dengan rata-rata 0.580521% dan
standar deviasi 2.442261%. LDR (X2) tertinggi 5.279067% (Krom Bank Indonesia Thbk,
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2023) dan terendah 0.123190% (Bank Capital Indonesia Tbk, 2021), dengan mean
0.957586% dan standar deviasi 0.558107%.

DER (X3) menunjukkan nilai maksimum 15.30803% (Bank BTN, 2021) dan
minimum 0.080986% (Krom Bank Indonesia Thk, 2023), dengan rata-rata 4.751136% dan
standar deviasi 2.784228%. Harga saham () tertinggi Rp16.000 (Bank Jago Tbk, 2021) dan
terendah Rp30 (BPD Banten Tbk, 2024), dengan mean Rp1.841,349 dan standar deviasi
Rp2.459,720. Inflasi (Z) berada pada kisaran 5.51% (2022) hingga 1.57% (2024), dengan
rata-rata 2.89% dan standar deviasi 1.563847%.

Model Regresi

Tabel 2 Hasil Uji Chow

Persamaan 1

Redundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic darf Frob
Crass-sedion F 36 845959 (42, 126) 0.0000
Cross-sedion Chi-square 444 862300 42 0.0000

Tabel 3 Uji Chow
Persamaan 2

Redundant Fixed Effects T esls
Eqguabion Untitled
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic df Prob
Cross-sacton | 35854503 (42,122) 0.0000
Cross-section Chisquare 445655185 42 0.0000

Berdasarkan hasil Uji F (Uji Chow) Pada Tabel 2 dan Tabel 3 di atas dapat dilihat
bahwa nilai Probabilitas (Prob) untuk Cross-section F 0.0000 < 0.05 tingkat signifikansi
(nilai alpha), yang berarti antara model Common Effect atau Fixed Effect model yang paling
tepat untuk estimasi Persamaan 1 dan Persamaan 2 adalah model Fixed Effect Model (FEM).

Tabel 4 Uji Hausman
Persamaan 1

Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation” Untitied
Test cross-section random effecis

Test Summary Chi-Sq. Statstic  Chi-Sq. df. Prob.

Cross-section random 23722663 3 0.0000
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Tabel 5 Uji Hausman

Persamaan 2
Correlated Random Effects - Hausman T est
Equation: Untitled
lest cross-section random effects

Tast Summary Chi-5q. Statistic  Chi-5q. d 1 Frob

Cross-section random 23.637047 6 0.0006

Hasil uji Hausman menunjukkan bahwa pada persamaan 1 nilai probabilitas sebesar
0.0000 < 0.05 sehingga model yang tepat digunakan adalah Fixed Effect Model (FEM). Pada
persamaan 2, nilai probabilitas sebesar 0.0006 < 0.05 juga mengindikasikan bahwa FEM
lebih baik dibandingkan Random Effect Model (REM).

Dengan demikian, berdasarkan hasil uji Hausman yang konsisten pada kedua
persamaan, model terbaik tetap mengacu pada hasil uji Chow yaitu Fixed Effect Model
(FEM). Oleh karena itu, uji Lagrange Multiplier (LM) tidak diperlukan dalam penelitian ini.

Uji Asumsi Klasik
Tabel 6 Uji Multikoliniearitas
Persamaan 1

X1 X2 X3
X1 1.000000 0.175874 -0.089583
X2 0.175874 1.000000 -0.412428
X3 -0.089583 -0.412428 1.000000

Tabel 7 Uji Multikoliniearitas
Persamaan 2

X1 X2 X3 Z
X1 1.000000 0.175874 -0.089583 0.108517
X2 0.175874 1.000000 -0.412428 0.114062
X3 -0.089583 -0.412428 1.000000 -0.071021
V4 0.108517 0.114062 -0.071021 1.000000

Berdasarkan tabel 6 dan tabel 7 dapat dilihat nilai koefisien korelasinya antar
variabel independen masing-masing < 0.80, demikian data penelitian ini untuk model
regresi dengan variabel dependen harga saham tidak terjadi masalah multikolinearitas.

Tabel 8 Uji Glesjer
Persamaan 1

Cross-sechons ncuded: 43

wed) observations 172

Variabie CoefMoent  Sid Eror 1-Statidtic Prot
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Tabel 9 Uji Glesjer
Persamaan 2

Berdasarkan hasil Uji Glejser pada tabel 8 dan 9 diperoleh nilai probabilitas untuk
semua variabel independen > 0.05, maka dapat disimpukan model regresi tidak mengandung
masalah heteroskedastisitas.

Hasil Analisis Regresi Data Panel
Tabel 10 Hasil Regresi Data Panel
Persamaan 1

Berdasarkan hasil regresi linier berganda, diperoleh persamaan:
HS = 6.544523 — 0.083153 ROA — 0.41785 LDR + 0.008038 DER + ¢

Nilai konstanta sebesar 6.544523, sedangkan koefisien ROA dan LDR bernilai
negatif masing-masing sebesar -0.083153 dan -0.41785. Sementara itu, DER memiliki
koefisien positif sebesar 0.008038. Hasil ini menunjukkan bahwa ROA dan LDR cenderung
menurunkan harga saham, sedangkan DER cenderung meningkatkan harga saham.

Setelah Fixed Effect Model (FEM) ditetapkan sebagai model terbaik dan memenubhi
asumsi Klasik, analisis dilanjutkan pada persamaan 2 menggunakan Moderated Regression
Analysis (MRA) untuk menguji peran inflasi sebagai variabel moderasi.
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Tabel 11 Hasil Regresi Data Panel
Persamaan 2

Berdasarkan hasil Moderated Regression Analysis (MRA), diperoleh persamaan
sebagai berikut:
HS = 7.542854 — 0.135807 ROA — 0.580054 LDR — 0.092198 DER — 0.910996 Inflasi +
0.038427 ROAXxInflasi + 0.138065 LDRxInflasi + 0.018166 DERxInflasi + e

Nilai konstanta sebesar 7.542854. Variabel ROA, LDR, DER, dan inflasi memiliki
koefisien negatif masing-masing sebesar -0.135807, -0.580054, -0.092198, dan -0.910996.
Sementara itu, variabel interaksi ROAXxInflasi, LDRxInflasi, dan DERxInflasi memiliki
koefisien positif masing-masing sebesar 0.038427, 0.138065, dan 0.018166, yang
menunjukkan adanya peran moderasi inflasi terhadap hubungan antara variabel keuangan
dan harga saham.

Uji Hipotesis
1. Uji Koefisien Determinasi (R?)

Hasil pengujian menunjukkan bahwa nilai Adjusted R-Square pada persamaan 1
sebesar 0,91, yang berarti 91% variasi harga saham dapat dijelaskan oleh ROA, LDR,
dan DER, sedangkan 9% sisanya dijelaskan oleh variabel lain di luar model. Pada
persamaan 2, nilai Adjusted R-Square sebesar 0.922367 atau sekitar 92%, yang
menunjukkan bahwa harga saham dapat dijelaskan oleh ROA, LDR, DER, inflasi, serta
variabel interaksi moderasi, sementara 8% sisanya dipengaruhi faktor lain di luar
penelitian.

2. Uji Simultan (Uji F)

Hasil uji F pada persamaan 1 menunjukkan nilai signifikansi 0,000000 < 0,05,
sehingga ROA, LDR, dan DER secara simultan berpengaruh signifikan terhadap harga
saham. Pada persamaan 2, nilai signifikansi juga 0,000000 < 0,05, yang menunjukkan
bahwa ROA, LDR, DER, inflasi, serta variabel interaksi moderasi secara bersama-sama
berpengaruh signifikan terhadap harga saham.

3. Uji Signifikansi Parsial (Uji t)
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Hasil uji t menunjukkan bahwa profitabilitas (ROA) berpengaruh signifikan terhadap
harga saham dengan nilai signifikansi 0,0002 < 0,05. Likuiditas (LDR) juga berpengaruh
signifikan terhadap harga saham dengan nilai signifikansi 0,0388 < 0,05. Sebaliknya,
solvabilitas (DER) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham karena memiliki
nilai signifikansi 0,8602 > 0,05.

Untuk variabel moderasi, interaksi ROA x Inflasi memiliki nilai signifikansi 0,0138
< 0,05, sehingga inflasi terbukti memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap harga
saham. Namun, interaksi LDR x Inflasi memiliki nilai signifikansi 0,0530 > 0,05 dan
interaksi DER x Inflasi sebesar 0,0924 > 0,05, sehingga inflasi tidak mampu memoderasi
pengaruh likuiditas maupun solvabilitas terhadap harga saham.

Pembahasan
1. Pengaruh Profitabilitas terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis diatas variabel Profitabilitas yang
diproyeksikan Return on Assets (ROA) menunjukkan bahwa ROA berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap harga saham pada industri perbankan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2021-2024. Nilai pengujian variabel Return on Assets (ROA)
menunjukkan koefisien negatif sebesar -0.084830 dengan profitabilitas sebesar 0.0002 <
0.05 menunjukkan lebih kecil dari nilai signifikansi yaitu 0.05. Hal ini menunjukkan
bahwa tinggi nya ROA yang dimiliki perusahaan perbankan akan mempengaruhi harga
saham perusahaan perbankan tersebut. Koefisien variabel ROA yang bernilai negatif
menunjukkan bahwa ketika terjadi kenaikan Return on Assets (ROA) maka akan terjadi
penurunan harga saham. Hasil Penelitian ini sejalan dengan penelitian Julaika et al
(2023), Marcelina & Cahyono (2022) dan Pribadi et al (2024) yang menyatakan bahwa
Return on Assets (ROA) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham.

Hasil penelitian ini menyatakan bahwa profitabilitas yang diukur menggunakan
ROA berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham. Hasil ini
mengindikasikan bahwa investor tidak selalu menjadikan ROA sebagai indikator utama
dalam pengambilan keputusan investasi. Meskipun perusahaan mampu menghasilkan
laba yang tinggi dari asetnya, hal tersebut tidak selalu meningkatkan harga saham di
pasar.

Berdasarkan teori sinyal, informasi keuangan yang dipublikasikan perusahaan,
termasuk profitabilitas yaitu ROA menjadi sinyal bagi investor dalam menilai kinerja dan
prospek perusahaan. Meskipun ROA yang tinggi umumnya merupakan sinyal positif,
dalam konteks penelitian ini investor justru menafsirkan peningkatan ROA sebagai sinyal
adanya potensi risiko yang lebih besar atau ketidakstabilan kinerja dimasa depan. Hal
tersebut menyebabkan investor menjadi lebih berhati-hati atau bahkan mengurangi minat
investasinya, sehingga berdampak pada penurunan harga saham.

2. Pengaruh Likuiditas terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil pengujian menunjukkan hasil variabel likuiditas yaitu Loan to
Deposit Ratio (LDR) berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada perusahaan
perbankan yang terdaftar di BEI periode 2021-2024. Nilai pengujian variabel LDR
menunjukkan nilai koefisien negatif sebesar -0.64517 dengan probabilitas sebesar 0.0388
< 0.05 menunjukkan lebih kecil dari nilai signifikansi yaitu 0.05. Hasil pengujian
tersebut tidak mendukung hipotesis yang diajukam yaitu Loan to Deposit Rasio (LDR)
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berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham pada industri perbankan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024.

Hasil menunjukan LDR bernilai negatif, pengaruh negatif tersebut menunjukkan
bahwa semakin tinggi nilai LDR, maka harga saham cenderung mengalami penurunan.
Kondisi ini terjadi karena tingginya LDR mengindikasikan bahwa sebagian besar dana
pihak ketiga yang dihimpun bank telah disalurkan dalam bentuk kredit. Meskipun
penyaluran kredit dapat meningkatkan pendapatan bunga, tingkat LDR yang terlalu tinggi
juga mencerminkan meningkatnya risiko likuiditas bank.

Hasil penelitian ini dapat dijelaskan melalui teori sinyal (signaling theory),
dimana informasi mengenai tingkat likuiditas bank yang tercermin dalam rasio LDR
menjadi sinyal bagi investor dalam menilai kinerja dan risiko perusahaan. LDR yang
tinggi dapat diinterpretasikan sebagai peningkatan risiko likuiditas sehingga menurunkan
minat investor untuk membeli saham bank tersebut. Investor dapat menilai kondisi
tersebut sebagai sinyal kurang baik karena kemampuan bank dalam memenuhi kewajiban
jangka pendek menjadi lebih terbatas apabila terjadi penarikan dana secara besar-besaran
oleh nasabah.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Purnamasari &
Sitorus (2023), Rosa et al (2021), dan Ramadhan (2025) bahwa Loan to Deposit Ratio
(LDR) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham

Hasil pengujian tersebut tidak mendukung hipotesis yang diajukan Loan to
Deposit Ratio (LDR) berpengaruh berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga
saham pada industri perbankan.

3. Pengaruh Solvabilitas terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis, variabel solvabilitas yang diproyeksikan
menggunakan Debt to Equity Ratio (DER) menunjukkan pengaruh positif dan tidak
signifikan terhadap harga saham pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2021-2024. Hasil pengujian menunjukkan nilai koefisien regresi
sebesar 0.054718 dengan nilai probabilitas sebesar 0.2246 > 0.05, yang berarti lebih besar
dari tingkat signifikansi 5%. Dengan demikian, hasil penelitian ini tidak mendukung
hipotesis yang menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh positif dan
signifikan terhadap harga saham pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2021-2024.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa solvabilitas yang diukur menggunakan Debt
to Equity Ratio (DER) berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap harga saham.
Hal ini mengindikasikan bahwa tingkat penggunaan utang perusahaan belum sepenuhnya
memengaruhi persepsi investor terhadap nilai perusahaan. Meskipun terdapat
kecenderungan hubungan searah antara DER dan harga saham, pengaruh tersebut belum
cukup kuat secara statistik sehingga belum dapat dijadikan dasar utama dalam
pengambilan keputusan investasi.

Berdasarkan teori sinyal (signalling theory), informasi keuangan yang
dipublikasikan perusahaan dapat menjadi sinyal bagi investor dalam menilai kondisi
perusahaan serta prospek bisnis di masa mendatang. Dalam penelitian ini, informasi
mengenai DER belum memberikan sinyal yang cukup kuat bagi investor dalam
menentukan keputusan investasi. Investor kemungkinan lebih mempertimbangkan faktor
lain seperti profitabilitas, kondisi ekonomi, maupun prospek pertumbuhan perusahaan

226



Copyright©2026: Yola Febiola, & Chara Pratami Tidespania Tubarat

dibandingkan tingkat penggunaan utang perusahaan. Oleh karena itu, meskipun
peningkatan DER dapat menunjukkan adanya tambahan sumber pendanaan untuk
mendukung operasional perusahaan, pengaruh tersebut tidak terbukti signifikan ternadap
harga saham perusahaan perbankan periode 2021-2024. Hal ini sejalan dengan penelitian
Renalita et al (2020), Yuliana & Santoso (2022), dan Halimah & Nurmasari (2024)
bahwa Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap
harga saham.

Hasil pengujian tersebut tidak mendukung hipotesis yang diajukan berpengaruh
Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham
pada industri perbankan.

4. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Harga Saham yang Dimoderasi oleh Inflasi

Hasil pengujian menunjukkan bahwa Inflasi sebagai variabel moderasi dapat
memperkuat pengaruh profitabilitas terhadap harga saham. Hal ini dapat dilihat dari nilai
probabilitas sebesar 0.0138 < 0.05 menunjukkan lebih kecil dari nilai signifikansi yaitu
0.05. Hasil pengujian tersebut mendukung hipotesis yang diajukan yaitu inflasi dapat
memoderasi pengaruh ROA terhadap harga saham pada perusahaan perbankan yang
terdaftar di BEI periode 2021-2024. Hal ini berarti bahwa ketika inflasi meningkat,
hubungan antara profitabilitas dan harga saham menjadi semakin kuat. Kondisi tersebut
dapat terjadi karena dalam situasi inflasi, terutama ketika harga-harga mulai meningkat,
investor menjadi lebih selektif dalam memilih perusahaan untuk berinvestasi.

Perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi akan dianggap lebih mampu
bertahan menghadapi tekanan kenaikan biaya, seperti harga bahan baku dan upah tenaga
kerja. Oleh karena itu, informasi mengenai profitabilitas menjadi lebih relevan dan
diperhatikan oleh investor dalam menentukan keputusan investasi. Selain itu, inflasi juga
dapat meningkatkan biaya operasional perusahaan. Dalam kondisi ini, hanya perusahaan
yang mampu mengelola asetnya secara efisien dan menghasilkan laba yang stabil yang
tetap menarik di mata investor. Akibatnya, perusahaan dengan profitabilitas tinggi
cenderung mendapatkan respon yang lebih positif di pasar modal, sehingga harga
sahamnya lebih dipengaruhi oleh tingkat profitabilitas tersebut.

Hasil pengujian tersebut mendukung hipotesis yang diajukan inflasi dapat
memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap harga saham pada industri perbankan.

5. Pengaruh Likuiditas Terhadap Harga Saham yang Dimoderasi oleh Inflasi

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa inflasi tidak
berpengaruh signifikan dalam memoderasi hubungan antara Loan to Deposit Ratio
(LDR) terhadap harga saham pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2021-2024. Hal tersebut dapat dilihat dari nilai probabilitas interaksi
antara inflasi dan LDR sebesar 0.0530 > 0.05, yang berarti lebih besar dari tingkat
signifikansi 5%. Dengan demikian, hasil penelitian ini tidak mendukung hipotesis yang
menyatakan bahwa inflasi mampu memperkuat pengaruh LDR terhadap harga saham
pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel inflasi tidak mampu
memoderasi pengaruh likuiditas terhadap harga saham. Hal tersebut mengindikasikan
bahwa perubahan tingkat inflasi tidak memperkuat maupun memperlemah hubungan
antara tingkat likuiditas perusahaan dan harga saham. Berdasarkan teori sinyal (signalling
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theory), informasi keuangan perusahaan dapat menjadi sinyal bagi investor dalam menilai
kondisi perusahaan dan prospek di masa mendatang.

Namun, dalam penelitian ini informasi mengenai likuiditas yang diproksikan
menggunakan Loan to Deposit Ratio (LDR) belum memberikan sinyal yang cukup kuat
bagi investor, meskipun terjadi perubahan tingkat inflasi. Kondisi ini dapat disebabkan
karena tingkat inflasi selama periode penelitian masih berada pada tingkat yang relatif
terkendali, sehingga belum memberikan tekanan ekonomi yang besar terhadap aktivitas
perbankan. Selain itu, kemampuan perusahaan dalam menjaga tingkat likuiditasnya
cenderung dipengaruhi oleh kebijakan internal perusahaan dibandingkan perubahan
kondisi makroekonomi. Oleh karena itu, inflasi tidak terbukti memperkuat pengaruh
likuiditas terhadap harga saham perusahaan perbankan periode 2021-2024.

Hasil pengujian tersebut tidak mendukung hipotesis yang diajukan inflasi dapat
memoderasi pengaruh Likuiditas terhadap harga saham pada industri perbankan.

6. Pengaruh Solvabilitas Terhadap Harga Saham yang Dimoderasi oleh Inflasi

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa inflasi sebagai
variabel moderasi tidak berpengaruh signifikan dalam memoderasi hubungan antara Debt
to Equity Ratio (DER) terhadap harga saham pada perusahaan perbankan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024. Hal tersebut dapat dilihat dari nilai
probabilitas interaksi antara inflasi dan DER sebesar 0.0924 > 0.05, yang berarti lebih
besar dari tingkat signifikansi 5%. Dengan demikian, hasil penelitian ini tidak
mendukung hipotesis yang menyatakan bahwa inflasi dapat memoderasi pengaruh Debt
to Equity Ratio (DER) terhadap harga saham pada perusahaan perbankan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024. Hal tersebut mengindikasikan bahwa
perubahan tingkat inflasi tidak memperkuat maupun memperlemah hubungan antara
tingkat solvabilitas perusahaan dan harga saham.

Berdasarkan teori sinyal (signalling theory), informasi mengenai tingkat
solvabilitas perusahaan dapat menjadi sinyal bagi investor dalam menilai kondisi
keuangan perusahaan. Namun, dalam penelitian ini informasi mengenai solvabilitas yang
diproksikan menggunakan Debt to Equity Ratio (DER) belum memberikan sinyal yang
cukup kuat bagi investor, meskipun terjadi perubahan tingkat inflasi. Hal ini dapat
disebabkan karena tingkat inflasi selama periode penelitian masih berada pada kondisi
yang relatif stabil sehingga belum memberikan tekanan ekonomi yang signifikan
terhadap sektor perbankan. Selain itu, kemampuan manajemen perusahaan dalam
mengelola operasional serta kewajiban perusahaan dengan baik memungkinkan
perusahaan tetap mempertahankan kinerja keuangannya meskipun terjadi perubahan
kondisi ekonomi. Oleh karena itu, inflasi tidak terbukti memoderasi pengaruh solvabilitas
terhadap harga saham perusahaan perbankan periode 2021-2024.

Hasil pengujian tersebut tidak mendukung hipotesis yang diajukan inflasi dapat
memoderasi pengaruh solvabilitas terhadap harga saham pada industri perbankan.
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Tabel 12 Hasil Uji Hipotesis

Hipotesis Hasil

H1= Pengaruh Profitabilitas Terhadap Harga Tidak Terdukung
Saham

H2= Pengaruh Likuiditas Terhadap Harga Tidak Terdukung
Saham

H3= Pengaruh Solvabilitas Terhadap Harga Tidak Terdukung
Saham

H4= Pengaruh Inflasi dalam Memoderasi Terdukung

Profitabilitas Terhadap Harga Saham

H5= Pengaruh Inflasi dalam Memoderasi Tidak Terdukung
Likuiditas Terhadap Harga Saham

H6= Pengaruh Inflasi dalam Memoderasi Tidak Terdukung
Solvabilitas Terhadap Harga Saham

KESIMPULAN

Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan
solvabilitas terhadap harga saham dengan inflasi sebagai variabel moderasi pada perusahaan
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Assets (ROA) dan
likuiditas yang diproksikan dengan Loan to Deposit Ratio (LDR) berpengaruh signifikan
terhadap harga saham, sedangkan solvabilitas yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio
(DER) tidak berpengaruh signifikan. Selain itu, inflasi terbukti mampu memoderasi pengaruh
profitabilitas terhadap harga saham, tetapi tidak mampu memoderasi pengaruh likuiditas
maupun solvabilitas terhadap harga saham. Temuan ini menunjukkan bahwa investor pada
sektor perbankan cenderung lebih mempertimbangkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba dibandingkan struktur pendanaan dan tingkat likuiditas ketika kondisi
ekonomi mengalami perubahan.

Penelitian ini memiliki keterbatasan karena hanya menggunakan perusahaan sektor
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2021-2024 serta terbatas
pada variabel ROA, LDR, DER, dan inflasi. Oleh karena itu, penelitian selanjutnya
disarankan untuk memperluas periode observasi, menambahkan sektor industri lain, serta
memasukkan variabel internal dan eksternal lainnya seperti ukuran perusahaan, pertumbuhan
perusahaan, suku bunga, nilai tukar, dan kondisi ekonomi makro lainnya agar memperoleh
hasil yang lebih komprehensif. Secara praktis, hasil penelitian ini dapat menjadi bahan
pertimbangan bagi investor dalam mengevaluasi Kinerja perusahaan perbankan sebelum
mengambil keputusan investasi. Bagi manajemen perusahaan, temuan ini dapat digunakan
sebagai dasar dalam meningkatkan profitabilitas dan menjaga stabilitas kinerja keuangan
guna meningkatkan kepercayaan investor serta mendukung peningkatan nilai perusahaan di
pasar modal.
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