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ABSTRACT

Food and beverage companies listed on the Indonesia Stock Exchange are
one of the manufacturing industries that continue to experience growth, mainly
because food and beverages are basic human needs. This industry is important in
meeting consumer needs and contributing to economic growth. This study aims to
analyze the effect of Liquidity, Profitability, and Solvency ratios on Company
Value with Stock Price as an intervening variable. The Liquidity ratio is measured
by the Current Ratio (CR), the Profitability ratio is measured by the Return on
Assets (ROA), and the Solvency ratio is measured by the Debt to Equity Ratio
(DER). The company value is measured by the Price to Book Value (PBV). At the
same time, the Stock Price is used as an intervening variable to see how much the
relationship between these financial ratios affects the Company Value. The
method used in this study is a quantitative method with a descriptive approach.
The research sample consists of nine companies engaged in the food and
beverage sector listed on the IDX and meets the criteria determined by the
sampling technique, namely purposive sampling. The data used is secondary data
obtained from the company’s annual financial reports published on the Indonesia
Stock Exchange website. The data analysis technique used is Structural Equation
Modeling (SEM) with the help of the Smart PLS application.

The results of the direct influence hypothesis test using the Smart PLS
application show that Liquidity, Profitability, and Solvency have no significant
effect on Stock Price. Liquidity and Solvency have no significant effect on
Company Value. Yet, Profitability has a significant effect on Company Value. The
indirect influence hypothesis test results show that Liquidity, Profitability, and
Solvency on Company Value through Stock Price have no significant effect.
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I. PENDAHULUAN menjelang Idul Fitri. Pada masa
Pasar modal Indonesia menunjukkan tersebut, sektor saham konsumer
perkembangan positif, khususnya cenderung mengalami peningkatan
selama momentum-momentum performa  seiring  meningkatnya

tertentu seperti bulan Ramadhan dan aktivitas  konsumsi  masyarakat.
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Fenomena ini terlihat jelas pada
saham  emiten  makanan  dan
minuman seperti PT Indofood CBP
Sukses Makmur Tbk (ICBP), yang
mencatatkan kenaikan signifikan saat
Ramadhan 1444 H. Momentum
musiman seperti ini  memberikan
sinyal positif bagi investor, karena
peningkatan daya beli dan keyakinan
konsumen mendorong  kenaikan
pendapatan dan laba perusahaan di
sektor tersebut. Untuk menilai
Kinerja dan prospek perusahaan
dalam konteks investasi, investor
maupun  manajemen  perusahaan
memanfaatkan berbagai analisis rasio
keuangan. Rasio likuiditas, menurut
Hery (2016), digunakan untuk
mengukur kemampuan perusahaan
dalam memenuhi kewajiban jangka
pendek. Rasio ini menjadi penting
sebagai indikator kesehatan
keuangan jangka pendek, karena
perusahaan yang likuid menunjukkan
efisiensi dalam pengelolaan dana
operasional dan arus kas. Selain itu,
rasio profitabilitas juga menjadi tolok
ukur utama dalam analisis investasi.
Profitabilitas mengacu pada
kemampuan perusahaan
menghasilkan laba dalam suatu
periode tertentu. Menurut Harahap
(2015) dan Kasmir (2018), rasio ini
menggambarkan seberapa efektif
manajemen dalam mengelola sumber
daya untuk menghasilkan
keuntungan. Perusahaan yang
memiliki tingkat profitabilitas tinggi
cenderung lebih  menarik  bagi
investor  karena  mencerminkan
efisiensi operasional dan prospek
pertumbuhan yang menjanjikan. Hal
ini juga berkaitan erat dengan minat
investor terhadap nilai perusahaan,
yang secara langsung memengaruhi
harga saham. Rasio solvabilitas,
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seperti dijelaskan oleh Sudana (2015)
dan Kuswadi (2016), mengukur

kemampuan  perusahaan  untuk
memenuhi kewajiban jangka
panjangnya.  Perusahaan  dengan

tingkat solvabilitas yang baik akan
dinilai  mampu bertahan dalam
jangka panjang karena memiliki
struktur modal yang sehat dan risiko
kebangkrutan yang rendah. Rasio ini
sangat penting untuk menunjukkan
sejauh mana aset perusahaan mampu
menutupi total utangnya, sehingga
memengaruhi tingkat kepercayaan
investor terhadap perusahaan
tersebut. Seluruh rasio keuangan
tersebut menjadi dasar dalam menilai
nilai perusahaan, yang menurut
Indrarini  (2019) dan Harmono
(2018), mencerminkan  persepsi
investor terhadap kinerja dan prospek
masa depan perusahaan, yang sering
kali tercermin dalam pergerakan
harga saham di pasar. Semakin tinggi
nilai perusahaan, semakin besar pula
kepercayaan pasar dan pemegang
saham terhadap manajemen
perusahaan. Oleh karena itu, manajer
keuangan memiliki peran strategis
dalam menjaga dan meningkatkan
nilai perusahaan melalui pengelolaan
keuangan yang optimal. Pergerakan
harga saham, sebagai refleksi nilai
perusahaan, sangat dipengaruhi oleh
berbagai faktor, termasuk siklus
musiman seperti Ramadhan dan
Lebaran. Harga saham  dapat
berfluktuasi secara signifikan selama
periode ini karena  adanya
peningkatan konsumsi, perubahan
partisipasi investor, serta kondisi
likuiditas pasar. Menurut Govia et al.
(2019) dan Jogiyanto (2027), analisis
harga saham dapat dilakukan melalui
pendekatan fundamental dan
teknikal. Studi ini lebih menekankan
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pada pendekatan teknikal, yaitu
menganalisis pergerakan harga dan
volume saham berdasarkan data
historis, karena metode ini dinilai
efisien untuk memprediksi tren pasar
dan membantu pengambilan
keputusan investasi jangka pendek.
Dalam penelitian ini, sektor industri
makanan dan minuman dipilih
karena dianggap memiliki ketahanan
terhadap tekanan ekonomi dan
permintaan yang stabil, terutama
selama periode Ramadhan dan ldul
Fitri.  Industri  ini  merupakan
kebutuhan pokok masyarakat dan
tetap memiliki prospek pertumbuhan
yang positif. Oleh karena itu, penting
untuk mengamati bagaimana
fluktuasi harga saham sektor ini
dalam kurun waktu empat tahun
terakhir  (2020-2023), khususnya
selama  periode-periode  strategis
seperti Idul Fitri. Hal ini bertujuan
untuk memberikan pemahaman yang
lebih mendalam tentang hubungan
antara rasio keuangan dan nilai
perusahaan dalam konteks musiman
di pasar modal Indonesia.

Il. TINJAUAN PUSTAKA

Manajemen Keuangan

Manajemen keuangan merupakan
proses pengelolaan dana perusahaan
secara efektif dan efisien untuk
mencapai tujuan bisnis. Hal ini
mencakup perencanaan, penggunaan,
pengawasan, serta pengendalian
keuangan dalam kegiatan
operasional. Menurut Irfani (2020),
manajemen  keuangan  bertujuan
untuk memanfaatkan sumber daya
keuangan secara ekonomis.
Sementara itu, Anwar (2019)
menekankan  bahwa manajemen
keuangan mencakup pengelolaan kas
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dan distribusi pendapatan. Dengan
menerapkan manajemen keuangan

yang  baik, perusahaan  dapat
mengoptimalkan pendapatan,
mengontrol  pengeluaran,  serta

menjaga stabilitas dan pertumbuhan
usaha secara berkelanjutan.
Manajemen keuangan bertujuan untuk
memaksimalkan kekayaan dan
keuntungan perusahaan dengan
memanfaatkan sumber daya secara
efisien. Menurut Anwar (2019), hal ini
dilakukan untuk menghasilkan
keuntungan optimal dan meningkatkan
kesejahteraan pemegang saham. Aisyah
(2020) juga menekankan pentingnya
pengelolaan keuangan dalam
meningkatkan kekayaan perusahaan.
Dengan demikian, pengelolaan
keuangan vyang baik memberikan
kemampuan bagi pelaku bisnis untuk
mencapai  profitabilitas dan tujuan
perusahaan secara maksimal.

Laporan Keuangan

Laporan keuangan adalah dokumen
penting yang mencatat seluruh
aktivitas keuangan perusahaan dalam
suatu periode tertentu. Menurut
Kasmir  (2019), laporan  ini
menggambarkan kondisi keuangan
perusahaan dan bertujuan untuk
menyajikan informasi  keuangan
secara menyeluruh. Laporan
keuangan digunakan sebagai alat
evaluasi Kinerja ~ dan dasar
pengambilan keputusan oleh
manajemen, investor, serta pihak
berkepentingan lainnya. Menurut
Kasmir (2019), tujuan laporan
keuangan adalah untuk memberikan
informasi  keuangan  perusahaan
dalam periode tertentu. Laporan ini
berperan penting dalam
meningkatkan transparansi,
mendukung pengambilan keputusan
yang berbasis data, serta membantu
manajemen dan pemangku
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kepentingan dalam menilai kinerja
dan menentukan strategi bisnis yang
berkelanjutan.

Likuiditas

Rasio likuiditas  digunakan
untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam melunasi

kewajiban jangka pendek dengan
aset lancarnya. Rasio ini mencakup
current ratio, cash ratio, dan net
working capital to total assets, serta
mencerminkan efisiensi manajemen
dalam pengelolaan modal kerja dan
kas, sebagaimana dijelaskan oleh
Sujarweni  (2017) dan Harmono
(2015). Adapun  rumus  untuk
menghitung rasio lancar berdasarkan
Kasmir (2019:135) adalah sebagai
berikut:

_ aktiva lancar
Current Ratio
utang lancar

Keterangan:

Aktiva Lancar :Aktiva lancar adalah
sumber daya ekonomi
perusahaan yang
dapat dikonversi
menjadi  kas atau
digunakan dalam
operasi dalam jangka
waktu satu tahun atau
siklus operasi normal,
termasuk kas, piutang
usaha, persediaan, dan
aset lainnya dengan
likuiditas tinggi.

Utang Lancar :Utang lancar adalah
kewajiban  finansial
perusahaan yang
harus diselesaikan
dalam jangka waktu
satu tahun atau siklus
operasi normal,
termasuk utang

% 10094

dagang, utang pajak,
beban yang harus
dibayar, dan
kewajiban jangka
pendek lainnya.

Organizational Citizenship
Behavior (OCB)
Profitabilitas

Profitabilitas mengukur

kemampuan  perusahaan  dalam
menghasilkan ~ keuntungan  dari
operasionalnya, biasanya melalui
rasio keuangan yang
membandingkan laba dengan
pendapatan, investasi, atau aset.

Menurut Harahap (2017),
profitabilitas mencerminkan
kemampuan  perusahaan  dalam

memperoleh keuntungan dari aset
atau modal yang dimiliki. Kasmir
(2019) menambahkan bahwa rasio
profitabilitas juga menilai efektivitas
manajemen dalam mengelola sumber
daya. Profitabilitas yang tinggi
menunjukkan peluang perusahaan
untuk bersaing dan bertahan dalam
industri yang sama.

laba bersih

Return on asset ———
total ekuitas

Keterangan:

Laba Bersih :Laba bersih adalah
selisin antara total
pendapatan dan
seluruh beban,
termasuk pajak, yang
mencerminkan
profitabilitas akhir
perusahaan  setelah
semua kewajiban
dipenuhi.

Total Ekuitas :Ekuitas adalah hak
kepemilikan atas aset

x10004
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perusahaan yang
diperoleh dari selisih
antara total aset dan

liabilitas, serta
mencerminkan nilai
bersih milik

pemegang saham.

Solvabilitas
Menurut Kasmir (2019:113)
berpendapat bahwa “Rasio

solvabilitas merupakan rasio yang
digunakan untuk mengukur sejauh
mana aktiva perusahaan dibiayai
dengan utang. Artinya besarnya
jumlah utang yang digunakan
perusahaan untuk membiayai
kegiatan usahanya jika dibandingkan
dengan menggunakan modal
sendiri.”

. . total debt
Debt to equity ratio -
equity

Keterangan:

DER : Untuk mengukur proporsi
utang dan ekuitas yang
digunakan untuk membiayai
aset perusahaan.

Total Debt: Semua kewajiban
perusahaan, termasuk utang
jangka pendek dan jangka
panjang.

Equity: Jumlah modal saham dan
saldo laba ditahan.

Nilai Perusahaan
Menurut Irwan (2019:5), nilai

perusahaan dapat diartikan sebagai

“Keuntungan  atau  kepemilikan

terhadap barang, jasa, serta aset

lainnya, baik yang dapat diukur
secara kuantitatif maupun yang
bersifat kualitatif.”

PBV =

Harga per lembar zaham

Milai bulm perlembar zaham

®x 10004
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Nilai buku saham dapat dihitung:
o Total Ekuitas
Nilai Buku =

Jumlah Saham Beredar

Harga saham: Harga pasar per
saham pada saat ini.

Nilai buku: Nilai ekuitas per lembar
saham yang beredar.

Total modal: Keseluruhan ekuitas
perusahaan.

Jumlah saham beredar: Jumlah
saham yang beredar di
perusahaan saat ini.

Harga Saham

Husnan (2015:46) menyatakan
bahwa “Harga saham mencerminkan
kemampuan  perusahaan  dalam
menerbitkan  saham, di mana
fluktuasi harga saham ditentukan
oleh dinamika permintaan dan
penawaran di pasar modal.”

Harga saham = Harga penutupan saham

Keterangan:

Harga penutupan saham: merupakan
nilai terakhir yang tercatat
pada suatu saham sebelum
sesi perdagangan di bursa

efek ditutup.
Kerangka Konseptual
Kerangka konseptual
merupakan model yang

menggambarkan hubungan antar
variabel dalam penelitian, mencakup
variabel-variabel yang diteliti serta
keterkaitannya. Dalam penelitian ini,
variabel dependent adalah Nilai
Perusahaan (Y2), sedangkan Harga
Saham (Y1) berperan sebagai
variabel intervening. Tiga variabel
independen yang digunakan adalah
Rasio Likuiditas (X1), Profitabilitas
(X2), dan Solvabilitas (X3).
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Penelitian ini  bertujuan  untuk
melihat bagaimana variabel-variabel
tersebut saling berinteraksi dan

Hp
X

Prof’ ita-bilita s

X;.
Solvabilitas
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memengaruhi nilai perusahaan secara
sistematis dan komprehensif.

Y,. Nilai
Perusahaan

Gambar 1. Kerangka Konseptual Penelitian

H,; :Likuiditas berpengaruh
signifikan  terhadap  Harga
saham;

H, :Profitabilitas berpengaruh
signifikan  terhadap  Harga
saham;

H; :Solvabilitasberpengaruhi

signifikan  terhadap  Harga
saham;

H, : Likuiditas  berpengaruh
signifikan terhadap Nilai
perusahaan;

Hs : Profitabilitas berpengaruh
signifikan terhadap Nilai
perusahaan;

He : Solvabilitas berpengaruh
signifikan terhadap Nilai
perusahaan;

H; : Harga Saham berpengaruh
signifikan  terhadap  Nilai
perusahaan;

Hg Likuiditas  berpengaruh
signifikan  terhadap  Nilai
perusahaan  melalui  Harga
saham;

Hy : Profitabilitas berpengaruh
signifikan  terhadap  Nilai

perusahaan  melalui  Harga
saham;

H,o : Solvabilitas berpengaruh signifikan
terhadap Nilai  perusahaan
melalui Harga

I1l. METODE PENELITIAN
Menurut Mardawani

(2020:45) “Rancangan penelitian

adalah  suatu  kerangka  yang

dirancang oleh peneliti sebagai suatu
rencana penelitian.” Untuk mencapai
tujuan penelitian, rancangan
penelitian bertujuan untuk
menyelesaikan masalah yang terkait
dengan subjek penelitian. Metode
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penelitian yang digunakan dalam
penelitian  ini  adalah  metode
kuantitatif. Penelitian ini dirancang
untuk menganalisis pengaruh
Likuiditas (X1), Profitabilitas (X2),
dan Solvabilitas (X3) terhadap Nilai
Perusahaan (Y2), dengan Harga
Saham (Y1) sebagai variabel
intervening. Data diperoleh dari
ringkasan saham dan laporan tahunan
perusahaan makanan dan minuman
yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI). Analisis dilakukan
melalui uji asumsi klasik, koefisien
determinasi, analisis  persamaan
struktural, dan pengujian hipotesis,
guna menarik  kesimpulan dan
memberikan rekomendasi dari hasil
penelitian.

Tempat dan Waktu Penelitian

Penelitian ini menggunakan data
sekunder yang diperoleh dari laporan
keuangan perusahaan makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) selama periode
2020-2023, yang diakses melalui
situs resmi www.idx.co.id. Penelitian
dilakukan tanpa observasi langsung,
melainkan melalui telaah
dokumentasi. Adapun pelaksanaan
penelitian dilakukan pada bulan
Februari hingga April.

Populasi dan Sampel

Sugiono (2020:117)
mengemukakan bahwa “Populasi
adalah kategori luas yang berisi
objek dengan karakteristik tertentu
yang dipilih peneliti untuk
dieksplorasi dan kemudian diambl
hasilnya.” Populasi pada penelitian
ini terdiri dari perusahaan makanan
dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) pada periode
2020-2023, dengan total
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keseluruhan sebanyak 48 perusahaan.
Sugiono (2020:85) menyatakan
bahwa “Purposive sampling adalah
teknik pengambilan sampel sumber
data dengan pertimbangan tertentu.”

Metode Analisis Data

Analisis data dan pengujian
hipotesis dalam  penelitian ini
menggunakan Structural Equation
Model - Partial Least Square (PLS-
SEM).

IV. HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Deskriptif

Penelitian  ini  menggunakan
variabel  terikat  vyaitu Nilai
Perusahaan, variabel intervening
berupa Harga Saham, serta variabel
bebas yang terdiri dari Likuiditas,
Profitabilitas dan Solvabilitas. Data
yang digunakan merupakan data
sekunder yang diperoleh dari laporan
tahunan dan laporan keuangan
perusahaan makanan dan minuman
yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) selama periode
2020-2023 melalui situs resmi
www.idx.co.id. Sampel terdiri dari 9
perusahaan selama 4 tahun, sehingga
menghasilkan 48 observasi. Data
deskriptif keuangan turut disajikan
sebagai informasi pendukung dalam
memahami hasil penelitian secara
komprehensif.

Uji Asumsi Klasik
Uji Multikolinieritas

Uji multikolinearitas
digunakan untuk menguji apakah
dalam  model  regresi  linear

ditemukan adanya kolerasi yang
tinggi antara variabel, dengan
ketentuan apabila nilai VIF <
5(angka  warna  hijau), maka
dikatakan tidak terjadi pelanggaran
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multikolinearitas antar variabel bebas
dalam model regresi dan Apabila
nilai VIF > 5 (angka berwarna

merah) maka ada pelanggaran asumsi
multikolinearitas atau variabel bebas
saling mempengaruhi.

Tabel 1 Uji Multikolineriats

. Y1 S
Variabel S X2 X3 Y. Nilai
penelitian Xilikuiditas Profitabilitas | Solvabilitas ;ﬁ?ﬁ? perusahaan

X1 Likuiditas 1,255 1,272
X2
Profitabilitas 1,005 1,012
X3
Solvabilitas 1260 ) L1210
Y1 Harga 1021
saham
Y2 Nilai
perusahaan
Uji Normalitas menguji nilai Excess Kurtosis atau
Uji normalitas  bertujuan Skewness. Dalam analisis Smart PLS

untuk menguji apakah masing-
masing data penelitian tiap variabel
berdistribusi normal atau tidak. Uji
normalitas dianalisis dengan cara

3.0 dikatakan tidak melanggar
asumsi normalitas jika nilai Excess
Kurtosis atau Skewness berada dalam
ruang -2,58 hingga 2,58.

Tabel 2 Uji Normalitas

Variabel Excess Kurtosis Skewness Keterangan
Likuiditas (X1) 1.386 1.024 Normal

Profitabilitas (X2) 3.583 2.172 Tidak Normal
Solvabilitas (Xs) 0.109 0.858 Normal
Harga saham (Y1) 0.799 1.191 Normal
Nilai perusahaan (Y?2) -0.958 0.920 Normal

Uji Goodness Of Fit (GOF)

Uji goodness of fit (GOF) pada
prinsipnya bertujuan untuk
mengetahui apakah sebuah distribusi
data dari sampel mengikuti sebuah
distribusi toritis tertentu atau tidak.
Ghozali dan Latan (2015:82)
mengemukakan bahwa “Goodness of
fit dikembangkan untuk dapat
mengevaluasi model pengukuran dan
model struktural serta menyediakan
pengukuran sederhana untuk
keseluruhan prediksi model”.

Pada penelitian ini, peneliti
menggunakan tiga ukuran fit model
yaitu sebagai berikut:

1) Jika SRMR (Standardized Root
Mean Square Residual) nilai yang

diharapkan = 0.09 maka
dikatakan fit.

2) Jika Chi-Square nilai yang
diharapkan kecil maka dikatakan
fit.

Jika NFI (Normed Fit Index) nilai yang
diharapkan = 0,5 atau (mendekati

angka 1) maka dikatakan fit
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Tabel 3. Uji Goodness Of Fit (GOF)

Saturated | Estimated Keterangan
Model Model Cut Off ModeglJ
SRMR 0.000 0.000 <0.10 Good fit
d ULS 0.000 0.000 >0.05 Marginal fit
d G 0.000 0.000 > 0.05 Marginal fit
Chi-Square Diharapkan kecil Good fit
NFI 1.000 1.000 >0,09 (mendekati 1) Good fit

Uji Koefisien Determinasi
Koefisien determinasi (R-
Square) bertujuan untuk mengukur
seberapa jauh komponen model
dalam menerangkan  variabel-
variabel dependen. Jika nilai R

presentase perubahan dependen yang
disebabkan oleh variabel independen
semakin tinggi pula dan semakin
baik model prediksi dari model
penelitian yang dibuat, dan juga
sebaliknya.

Square  semakin  besar, maka
Tabel 3. Uji Koefisien Determinasi
Variabel R Square R Square Adjusted
Y1 Harga saham 0,021 0,071
Y. Nilai perusahaan 0,159 0,050
a. Variabel Harga saham (Y1) sangat lemah, sedangkan sisanya

dipengaruhi oleh Likuiditas (X1),
Profitabilitas (X2) dan
Solvabilitas (X3) sebesar 0,071
(7,1%) dengan keterangan bahwa
nilai tersebut memiliki pengaruh

Uji Hipotesis Penelitian

Analisis persamaan struktural adalah
nilai koefisien regresi dengan tujuan
guna menguji korelasi antar variabel
terikat dengan data variabel yang
dikumpulkan” (Ghozali, 2013:36).
Inner model dapat dianalisis dengan
menggunakan sistem boostraping

92,9% dipengaruhi oleh variabel
lain yang tidak masuk dalam
penelitian.

b. Variabel Nilai perusahaan (Y>)
dipengaruhi oleh Likuiditas (X1),

melalui program smart PLS 3.0 maka
dapat ditemukan persamaan nilai
koefisien regresi dengan
menggunakan dua sistem output
ialah Path Coefficient dan Indect
Effects. Hasil uji inner model dapat
dilihat sebagai berikut
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Uji Hipotesis Penelitian
Tabel 4 Uji Hipotesis

Variabel (griginal Sample Star_1da_1rd T Statistics P
ample Mean | Deviation (IO/STDEV]) | Values
(©) (M) | (STDEV)
Xi Likuiditas -> Y;Harga -0,131 -0,133 0,216 0,606 0,544
saham
X, Profitabilitas -> Y3 -0,081 -0,069 0,122 0,667 0,505
Harga saham
XsSolvabilitas -> Y;Harga | -0,100 -0,104 0,131 0,760 0,448
saham
Xi Likuiditas - > Y2 Nilai 0,025 0,021 0,192 0,129 0,897
perusahaan
Xz Profitabilitas -> Y, Nilai | -0,358 -0,358 0,105 3,399 0,001
perusahaan
X3 Solvabilitas -> Y2 Nilai 0,108 0,122 0,220 0,491 0,624
perusahaan
Y1 Harga saham ->Y; -0,147 -0,130 0,149 0,988 0,324
Nilai perusahaan
X1 Likuiditas -> YiHarga
saham ->Y:Nilai 0,019 0,010 0,045 0,431 0,667
perusahaan
X Profitabilitas -> Y3
Harga saham -> Y3 Nilai 0,012 0,009 0,028 0,428 0,669
perusahaan
X3 Solvabilitas -> Y; Harga
saham ->Y; Nilai 0,015 0,012 0,031 0,469 0,639
perusahaan

Gambar 2. Hasil Uji Model Struktural
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Pembahasan

Likuiditas terhadap Harga saham
Berdasarkan hasil uji  hipotesis
pertama dengan mengacu pada
original sample vyaitu negatif (-
0,131), nilai T-Statistic yaitu 0,606
(£1.964) dan nilai P Value vyaitu
sebesar 0,544 (>0.05) maka dapat
disimpulkan Likuiditas (X1)
berpengaruh negatif tidak signifikan
terhadap Harga saham (Y1), dengan
demikian  Hipotesis 1 ditolak.
Berdasarkan hasil pengujian,
Likuiditas menunjukkan pengaruh
negatif terhadap Harga saham,
namun pengaruh tersebut tidak
signifikan. Artinya, meskipun arah
hubungan antara Likuiditas dan
Harga saham berlawanan di mana
peningkatan Likuiditas cenderung
diikuti oleh penurunan Harga saham
namun hubungan ini tidak cukup
kuat untuk dapat dijadikan dasar
dalam  pengambilan  keputusan
investasi secara meyakinkan dalam
konteks  penelitian  ini.  Hasil
penelitian ini tidak sejalan dengan
penelitian terdahulu yang dilakukan
oleh Fransiska et.al (2024) yang
menyatakan bahwa  Likuiditas
berpengaruh  signifikan  terhadap
Harga saham.
Profitabilitas
saham
Berdasarkan hasil uji hipotesis kedua
dengan mengacu pada nilai original
sample yaitu negatif (-0,081), Nilai
T-Statistic yaitu 0,667 (<1.964) dan
nilai P Value yaitu sebesar 0,505
(>0,05), maka dapat disimpulkan
Profitabilitas  (X2)  berpengaruh
negatif tidak signifikan terhadap
Harga saham (Y1) dengan demikian
Hipotesis ke 2 ditolak. Dalam
penelitian  ini, meskipun arah
hubungan antara Profitabilitas dan

terhadap Harga
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Harga saham adalah negatif, hasil
pengujian  menunjukkan  bahwa
pengaruh tersebut tidak signifikan.
Hal ini menunjukkan bahwa investor
tidak secara langsung merespon
tingkat Profitabilitas dalam menilai
Harga saham, atau ada variabel lain
yang lebih  dominan  dalam
memengaruhi  pergerakan  Harga
saham, seperti kondisi pasar, tren
industri, atau ekspektasi terhadap
Kinerja masa depan perusahaan.
Hasil penelitian ini tidak sejalan
dengan penelitian terdahulu yang
dilakukan oleh Syarifuddin et.al
(2022). Profitabilitas berpengaruh
positif signifikan terhadap harga
saham.

Solvabilitas  terhadap Harga
saham
Solvabilitas  terhadap Harga
saham

Berdasarkan hasil uji hipotesis ketiga
dengan mengacu pada nilai original
sample yaitu negatif (-0,100), Nilai
T-Statistic yaitu 0,129 (<1.964) dan
nilai P Value yaitu sebesar 0,448
(>0,05), maka dapat disimpulkan
bahwa Solvabilitas (X3) berpengaruh
negatif tidak signifikan terhadap
Harga saham (Y1) dengan demikian
Hipotesis ke 3 ditolak. Dalam
penelitian  ini, meskipun arah
hubungan antara Solvabilitas dan
Harga saham adalah  negatif,
pengaruh tersebut tidak signifikan.
Hal ini menunjukkan bahwa investor
mungkin tidak terlalu
mempertimbangkan tingkat
Solvabilitas sebagai faktor utama
dalam  pengambilan  keputusan
investasi, karena selama perusahaan
masih mampu membayar kewajiban
jangka  pendeknya dan tetap
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menunjukkan Kkinerja yang stabil,
aspek Solvabilitas tidak menjadi
perhatian utama. Hasil penelitian ini
tidak sejalan dengan penelitian
terdahulu yang dilakukan oleh
Widiantoro dan Khoiriawati (2023)
yang menyatakan bahwa Solvabilitas
berpengaruh  signifikan terhadap
Harga saham

Likuiditas
perusahaan

Berdasarkan hasil uji hipotesis
keempat dengan mengacu pada nilai
original sample yaitu positif (0,025),
Nilai T-Statistic yaitu 0,760 (<1.964)
dan nilai P Value yaitu sebesar 0,897
(>0,05), maka dapat disimpulkan
bahwa Likuiditas (X1) berpengaruh
positif tidak signifikan terhadap Nilai
perusahaan (Y2), dengan demikian
Hipotesis ke 4 ditolak. Hasil
penelitian ~ menunjukkan  bahwa
peningkatan Likuiditas cenderung
diikuti  oleh  peningkatan Nilai
perusahaan. Namun, karena
pengaruhnya tidak signifikan, maka
hubungan tersebut tidak cukup kuat
untuk  dijadikan dasar  bahwa
Likuiditas secara langsung
memengaruhi  peningkatan  Nilai
perusahaan. Investor atau pihak
eksternal mungkin lebih
memperhatikan aspek lain seperti
profitabilitas, pertumbuhan, atau
strategi bisnis perusahaan dalam
menilai Nilai perusahaan secara
keseluruhan. Hasil penelitian ini
tidak sejalan dengan penelitian
terdahulu yang dilakukan oleh
Abdillah (2024) yang menyatakan
bahwa  Likuiditas  berpengaruh
signifikan terhadap Nilai perusahaan,
namun penelitian ini sejalan dengan
penelitian terdahulu yang dilakukan
oleh  Yanuariski et.al yang

terhadap Nilai
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menyatakan ~ bahwa  Likuiditas
berpengaruh tidak signifikan

terhadap Nilai perusahhaan.

Profitabilitas
perusahaan
Berdasarkan hasil uji  hipotesis
kelima dengan mengacu pada nilai
original sample vyaitu negatif (-
0,358), Nilai T-Statistic yaitu 3,399
(<1.964) dan nilai P Value vyaitu
sebesar 0,001 (<0,05), maka dapat
disimpulkan bahwa Profitabilitas
(X2) berpengaruh negatif signifikan
terhadap Nilai perusahaan (Y?2)
dengan demikian Hipotesis ke 5

terhadap  Nilai

diterima. Hasil penelitian
menunjukkan ~ bahwa  pengaruh
Profitabilitas terhadap Nilai
perusahaan yang signifikan

menunjukkan bahwa semakin tinggi
tingkat Profitabilitas, maka Nilai
perusahaan juga akan meningkat
secara nyata. Hal ini dapat dijelaskan
karena investor dan pasar biasanya
merespon positif terhadap
perusahaan yang memiliki Kinerja
keuangan yang solid, terutama dari
sisi Profitabilitas. Laba yang tinggi
memberikan sinyal bahwa
perusahaan mampu menghasilkan
arus kas yang stabil dan berpotensi
memberikan dividen serta
pengembalian investasi yang lebih
tinggi, sehingga mendorong
peningkatan harga saham maupun
Nilai perusahaan secara keseluruhan.
Hasil penelitian ini tidak sejalan
dengan penelitian terdahulu yang
dilakukan oleh Nurhasanah et.al
(2022) yang menyatakan bahwa
Profitabilitas  tidak  berpengaruh
signifikan terhadap Nilai perusahaan.



E-ISSN : 2964-898X ®
P-1SSN : 2964-8750 J

Jurnal Mahasiswa Entrepreneur (JME)

Solvabilitas
perusahaan
Berdasarkan hasil uji  hipotesis
keenam dengan mengacu pada nilai
original sample yaitu positif (0,108),
Nilai T-Statistic yaitu 0,491 (<1.964)
dan nilai P Value yaitu sebesar 0,624
(>0,05), maka dapat disimpulkan
bahwa Solvabilitas (X3) berpengaruh
positif tidak signifikan terhadap Nilai
perusahaan (Y2), dengan demikian
Hipotesis ke 6 ditolak. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa arah
hubungan  positif  menunjukkan
bahwa semakin tinggi Solvabilitas,
maka Nilai perusahaan cenderung
meningkat. Namun, karena pengaruh
tersebut tidak signifikan, maka tidak

terhadap Nilai

dapat disimpulkan bahwa
Solvabilitas secara konsisten dan
langsung memengaruhi Nilai

perusahaan dalam populasi yang
lebih luas. Artinya, meskipun secara
teori terdapat hubungan positif,
secara empiris hubungan tersebut
tidak cukup kuat untuk mendukung
hipotesis. Hasil penelitian ini tidak
sejalan dengan penelitian terdahulu
yang dilakukan oleh Sonia et.al
(2024) vyang menyatakan bahwa
Solvabilitas berpengaruh signifikan
terhadap Nilai perusahaan, namun
penelitian  ini  sejalan  dengan
penelitian terdahulu yang dilakukan
oleh  Nurrohman (2022) vyang
menyatakan  bahwa  Solvabilitas
berpengaruh tidak signifikan
terhadap Nilai perusahaan.

Harga saham terhadap Nilai
perusahaan

Berdasarkan hasil uji  hipotesis
ketujuh dengan mengacu pada nilai
original sample vyaitu negatif (-
0,147), Nilai T-Statistic yaitu 0,988
(£1.964) dan nilai P Value yaitu
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sebesar 0,324 (>0,05), maka dapat
disimpulkan bahwa
Harga saham (Y1) berpengaruh
negatif tidak signifikan terhadap
Nilai perusahaan (Y2), dengan
demikian Hipotesis ke 7 ditolak.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa
hubungan negatif yang peningkatan
Harga saham cenderung tidak diikuti
oleh peningkatan Nilai perusahaan.
Namun, karena pengaruhnya tidak
signifikan, maka tidak terdapat
cukup  bukti  empiris  untuk
menyimpulkan bahwa Harga saham
secara langsung dan konsisten
memengaruhi ~ Nilai  perusahaan
dalam populasi yang lebih luas.
Ketidaksignifikanan ini dapat
disebabkan oleh beberapa faktor.
pertama, pergerakan Harga saham di
pasar tidak selalu mencerminkan
kondisi  fundamental perusahaan,
karena Harga saham juga
dipengaruhi oleh faktor eksternal
seperti sentimen pasar, kondisi
ekonomi makro, kebijakan
pemerintah, atau spekulasi jangka
pendek. Kedua, nilai perusahaan
sering dihitung berdasarkan aspek
fundamental seperti total aset, utang,
dan ekuitas, yang bisa saja tidak
langsung terpengaruh oleh fluktuasi
Harga saham dalam jangka pendek.
Hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian terdahulu yang dilakukan
oleh Novita et al. (2022) yang
menyatakan bahwa Harga saham
berpengaruh tidak signifikan
terhadap Nilai perusahaan.

Likuiditas terhadap Nilai
Perusahaan melalui Harga saham
Berdasarkan hasil uji  hipotesis
kedelapan dengan mengacu pada
nilai original sample vyaitu positif
(0,019), Nilai T-Statistic yaitu 0,431
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(£1.964) dan nilai P Value vyaitu
sebesar 0,667 (>0,05), maka dapat
disimpulkan bahwa Likuiditas (X1)
berpengaruh positif tidak signifikan
terhadap Nilai perusahaan (Y?2)
melalui Harga saham (Y1), dengan
demikian Hipotesis ke 8 ditolak.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa
meskipun arah  hubungan dari
Likuiditas ke Nilai perusahaan
melalui Harga saham adalah positif,
pengaruh tersebut tidak signifikan
secara statistik. Artinya, meskipun
ada kecenderungan bahwa Likuiditas
yang lebih tinggi dapat
meningkatkan  Harga saham  dan
Nilai perusahaan, kekuatan pengaruh
tersebut tidak cukup kuat untuk
dianggap konsisten atau relevan
secara empiris. Hasil penelitian ini
tidak sejalan dengan penelitian
terdahulu yang dilakukan oleh Bita et
al. (2021) yang menyatakan bahwa
Likuiditas berpengaruh signifikan
terhadap Nilai perusahaan melalui
Harga saham.

Profitabilitas  terhadap Nilai
Perusahaan melalui Harga saham
Berdasarkan hasil uji  hipotesis
kesembilan dengan mengacu pada
nilai original sample vyaitu positif
(0,012), Nilai T-Statistic yaitu 0,428
(<1.964) dan nilai P Value vyaitu
sebesar 0,669 (>0,05), maka dapat
disimpulkan bahwa
Profitabilitas (X2) berpengaruh

positif tidak signifikan terhadap Nilai
perusahaan (Y2) melalui
Harga saham (Y1), dengan demikian
Hipotesis ke 9 ditolak. Hasil
penelitian ~ menunjukkan  bahwa
meskipun arah hubungan antara
Profitabilitas dan Nilai perusahaan
melalui Harga saham adalah positif,
pengaruh tersebut tidak signifikan
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secara statistik. Hal ini menunjukkan
bahwa Harga saham belum mampu
menjadi perantara (mediator) yang
secara kuat menghubungkan
Profitabilitas dengan Nilai
perusahaan. Beberapa faktor dapat
menjelaskan ketidaksignifikanan ini.
Pertama, = meskipun  perusahaan
menunjukkan  Profitabilitas  yang
baik, tidak semua investor secara
otomatis merespon dengan
menaikkan permintaan atas saham
perusahaan tersebut, terutama jika
pasar menganggap laba yang
diperoleh tidak berkelanjutan atau
dipengaruhi  oleh  faktor non-
operasional. Kedua, fluktuasi Harga
saham sangat dipengaruhi oleh faktor
eksternal seperti  kondisi  pasar,
sentimen investor, dan isu global,
yang bisa saja  mengaburkan
pengaruh  Profitabilitas  terhadap
Harga saham. Hasil penelitian ini
tidak sejalan dengan penelitian
terdahulu yang dilakukan oleh Bita et
al. (2021)) yang menyatakan bahwa
Profitabilitas berpengaruh signifikan
terhadap Nilai perusahaan melalui
Harga saham.

Solvabilitas terhadap Nilai
Perusahaan melalui Harga saham
Berdasarkan hasil uji  hipotesis
kesepuluh dengan mengacu pada
nilai original sample vyaitu positif
(0,012), Nilai T-Statistic yaitu 0,428
(<1.964) dan nilai P Value vyaitu
sebesar 0,669 (>0,05), maka dapat
disimpulkan bahwa
Profitabilitas (X2) berpengaruh

positif tidak signifikan terhadap Nilai
perusahaan (Y2) melalui
Harga saham (Y1), dengan demikian
Hipotesis ke 10 ditolak. Hasil
penelitian ~ menunjukkan  bahwa
meskipun hubungan antara
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Solvabilitas dan Nilai perusahaan
melalui Harga saham menunjukkan
arah yang positif, pengaruh tersebut
tidak signifikan secara statistik.
Artinya, tidak terdapat bukti yang
cukup kuat untuk menyatakan bahwa
Harga saham secara nyata memediasi
pengaruh Solvabilitas terhadap Nilai
perusahaan. Ketidaksignifikanan ini
dapat disebabkan oleh beberapa
faktor. Pertama, investor di pasar

modal cenderung lebih
memperhatikan aspek profitabilitas
dan potensi pertumbuhan

dibandingkan struktur modal atau
tingkat utang perusahaan, terutama
jika Solvabilitas masih berada pada
tingkat yang dianggap wajar. Kedua,
pergerakan Harga saham sering kali
dipengaruhi oleh faktor eksternal
seperti kondisi ekonomi makro, suku
bunga, dan sentimen pasar, yang
dapat melemahkan pengaruh
langsung dari Solvabilitas terhadap
Nilai perusahaan.

V. KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan
Berdasarkan hasil analisis dan
pembahanan yang telah diuraikan
sebelumnya, maka dapat ditarik
beberapa kesimpulan dari penelitian
ini yang berjudul "Pengaruh Rasio
Likuiditas, Profitabilitas dan
Solvabilitas Terhadap Nilai
Perusahaan Dengan Harga Saham
Variabel Intervening Pada
Perusahaan Makanan Dan Minuman
Yang Terdaftar Di Bursa Efek
Indonesia (BEI) Pada Tahun 2020-
2023". Beberapa keseluruhan hasil
penelitian yaitu sebagai berikut:
1.  Likuiditas berpengaruh negatif
tidak signifikan terhadap Harga
saham (H: ditolak)

2.  Profitabilitas berpengaruh
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negatif tidak signifikan terhadap
Harga saham (H: ditolak)

3. Solvabilitas berpengaruh
negatif tidak signifikan terhadap
Harga saham (Hs ditolak)

4.  Likuiditas berpengaruh positif
tidak signifikan terhadap Nilai
Perusahaan (Hs ditolak)

5. Profitabilitas berpengaruh
negatif signifikan terhadap Nilai
Perusahaan (Hs diterima)

6.  Solvabilitas berpengaruh
positif tidak signifikan terhadap
Nilai Perusahaan (He ditolak)

7. Harga saham berpengaruh
negatif tidak signifikan terhadap
Nilai Perusahaan (H7 ditolak)

8.  Likuiditas berpengaruh positif
tidak signifikan terhadap Nilai
perusahhaan  melalui  Harga
saham (Hg ditolak)

9.  Profitabilitas berpengaruh
positif tidak signifikan terhadap
Nilai perusahhaan melalui Harga
saham (Hg ditolak)

10. Solvabilitas berpengaruh
positif tidak signifikan terhadap
Nilai perusahhaan melalui Harga
saham (Huo ditolak)

Saran

Berdasarkan hasil kesimpulan yang
telah  diuraikan, maka  dapat
diberikan beberapa saran yang dapat
dijadikan sebagai bahan
pertimbangan  untuk  penelitian-
penelitian selanjutnya. Adapun saran
akan dituliskan sebagai berikut:

Bagi Perusahaan
Perusahaan makanan dan minuman
yang menjadi objek penelitian

disarankan untuk lebih
memperhatikan dan meningkatkan
rasio-rasio keuangan seperti
Likuiditas, Profitabilitas, dan
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Solvabilitas, meskipun dalam
beberapa kasus pengaruhnya tidak
signifikan secara statistik terhadap
Nilai perusahaan. Hal ini tetap
penting karena secara teoritis dan
praktis, indikator-indikator tersebut
mencerminkan  kondisi  keuangan
perusahaan yang dapat memengaruhi
keputusan investor dalam jangka
panjang. Selain itu, perusahaan juga
perlu mengelola Harga saham secara
lebih strategis melalui peningkatan
Kinerja, transparansi laporan
keuangan, dan komunikasi yang baik
dengan publik agar persepsi pasar
terhadap perusahaan tetap positif.

Bagi Universitas Abdurachman
Saleh Situbondo

Hasil penelitian ini bagi Universitas
dapat menjadi dasar berkembangnya
kurikulum Manajemen keuangan,
yang selanjutnya dapat menambah
wawasan dan informasi bagi civitas
akademika  tentang Likuiditas,
Profitabilitas, dan Solvabilitas, Harga
saham dan Nilai perusahaan.

Bagi Peneliti Selanjutnya

Hasil penelitian ini bisa dijadikan
rujukan untuk lebih mengembangkan
model-model lainnya seperti
penambahan variabel bebas dan
variabel terikat, variabel intervening
serta bisa merubah objek penelitian
dan menambah tahun penelitian.
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