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BAB V 

PEMBAHASAN 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui variabel Likuiditas, 

Rentabilitas, Solvabilitas, Profitabilitas secara parsial maupun simultan terhadap 

Harga Saham Pada Perusahaan Adaro Energy Tbk Dalam Prespektif Islam. 

Penelitian ini diolah menggunakan software program SPSS 21.0 for windows. 

A. Pengaruh Likuiditas Terhadap Harga Saham Dalam Prespektif Islam 

Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial, 

variabel likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap variabel 

harga saham pada Perusahaan Adaro Energy Tbk. Likuiditas  berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap harga saham. Artinya semakin tinggi nilai 

likuiditas suatu perusahaan maka akan semakin tinggi pula nilai harga 

sahamnya. Sebaliknya jika nilai likuiditas suatu perusahaan rendah maka 

akan semakin rendah pula harga sahamnya. 

Penelitian ini didukung oleh teori Moeljadi,68 yaitu likuiditas 

menunjukkan kemampuan suatu perusahaan untuk memenuhi kewajiban-

kewajiban keuangannya yang harus segera dibayar dengan menggunakan 

uang lancar. Dengan kata lain dapat disimpulkan bahwa rasio lancar 

menunjukkan seberapa banyak aktiva uang yang tersedia untuk menutupi 

kewajiban jangka pendek yang segera jatuh tempo.   

Ditinjau dalam prespektif islam berhutang merupakan kenyataan 

yang melanda hampir semua perusahaan yang ada di Indonesia, setiap 

                                                             
68 Moeljadi, Manajemen Keuangan Pendekatan Kuantitatif dan Kualitatif, (BPFE : 

Yogyakarta, 2006), hal 48 
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perusahan tidak pernah terlepas dengan hutang, baik hutang jangka pendek 

maupun hutang jangka panjang. Menurut pandangan islam apabila 

seseorang mempunyai utang akan lebih baik untuk dirinya agar 

menyegerakan melunasi utangnya. Diriwayatkan dalam sebuah hadits HR. 

Bukhari sebagai berikut : 

 – قاَلَ كَانَ لِرَجُلٍ عَلىَ النَّبىِ ِ  –رضى الله عنه  –نْ أبَىِ هُرَيْرَةَ ع َ
صلى الله عليه  –سِنٌّ مِنَ الِإبِلِ فَجَاءَهُ يتَقَاَضَاهُ فَقاَلَ  –صلى الله عليه وسلم 

» فَطَلبَوُا سِنَّهُ ، فَلمَْ يجَِدوُا لهَُ إلِاَّ سِنًّا فَوْقهََا . فَقاَلَ « . أعَْطُوهُ »  –وسلم 

ُ بكَِ . قاَلَ ال »  –صلى الله عليه وسلم  –نَّبىُِّ أعَْطُوهُ فقَاَلَ أوَْفيَْتنَىِ ، وَفَّى اللََّّ
 إنَِّ خِياَرَكُمْ أحَْسَنكُُمْ قَضَاء  

Dari Abu Hurairah, ia berkata : “Nabi mempunyai hutang kepada 

seseorang (yaitu) seekor unta dengan usia tertentu. Orang itupun datang 

dengan menagihnya. (Maka) beliaupun berkata, “Berikan kepadanya” 

kemudian mereka mencari yang sesuai dengan untanya, akan tetapi 

mereka tidak menemukan kecuali yang lebih berumur dari untanya. Nabi 

(pun) berkata : “Berikan kepadanya”, Dia pun menjawab, “Engkau telah 

menunaikannya dengan lebih. Semoga Allah membalas dengan setimpal”. 

Maka Nabi bersabda, “Sebaik-baik kalian adalah orang yang paling baik 

dalam pengembalian (hutang)”. (HR. Bukhari, II/843, bab Husnul Qadha’ 

no. 2263).69 

 

Berdasarkan hadits diatas yang menjelaskan tentang pentingnya 

perusahan menyegerakan dan menunaikan pembayaran hutang tepat waktu 

sesuai waktu jatuh tempo yang telah di sepakati oleh kreditor. Dan juga 

melarang untuk melakukan penundaan-penundaan pembayaran utangnya, 

apabila telah jatuh tempo maka uang itu harus segera di bayarkan. Rasio 

likuiditas adalah kemampuan peusahaan untuk membayar kewajiban-

kewajiban yang segera harus dipenuhi. Hadits di atas mendukung 

                                                             
69 Aplikasi Hadis: Lidwah Pustaka, dalam kitab Bukhori nomer 2263. 
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penjelasan dari likuiditas bahwa perusahaan harus membayar hutang yang 

jatuh tempo tanpa melakukan penundaan pembayaran.  

Penelitian ini konsisten dengan hasil penelitian yang dilakukan 

oleh Murningsih yang menunjukkan bahwa terdapat pengaruh yang 

signifikan antara variabel likuiditas dan variabel harga saham. Likuiditas 

dianggap dapat mempengaruhi harga saham karena likuiditas adalah 

gambaran kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 

pendeknya. Semakin baik kondisi aset lancar dalam suatu perusahaan, 

maka perusahaan memiliki kemampuan yang lebih untuk meningkatkan 

produksi dan menghasilkan pertumbuhan penjualan dan laba yang lebih 

besar. Kondisi yang demikian dapat meningkatkan kepercayaan investor 

dan meningkatkan nilai saham pada perusahaan tersebut.70 

Akan tetapi penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Rusli, yang menyatakan bahwa tidak bengaruh signifikan 

antara variabel likuiditas dan variabel harga saham pada perusahaan 

manufaktur yang telah list di Bursa Efek Indonesia. Likuiditas dapat tidak 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham, kemungkinan dikarenakan 

investor menyadari bahwa likuiditas memiliki beberapa keterbatasan dan 

kelemahan sehingga investor akan berusaha mengimbanginya dengan 

                                                             
70 Setia Murningsih, Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, Solvabilitas Terhadap Harga 

Saham Industri Dasar dan Kimia di BEI (Skripsi), (Bogor : Institiut Pertanian Bogor, 2014), h. iii. 
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menggunakan informasi lain sebagai bahan untuk mendukung 

keputusannya.71 

B. Pengaruh Rentabilitas Terhadap Harga Saham Dalam Prespektif 

Islam 

Berdasarkan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara parsial 

variabel rentabilitas terhadap variabel harga saham memliki pengaruh 

positif dan signifikan pada perusahaan Adaro Energy Tbk. Rentabilitras 

memliki pengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham artinya 

apabila terjadi kenaikan pada nilai rentabilitas maka akan diikuti dengan 

kenaikan harga saham perusahaan dan sebaliknya apabila terjadi 

penurunan nilai rentabilitas maka akan diikuti dengan penurunan harga 

saham. 

Penelitian ini didukung oleh Hery, yang menyatakan bahwa 

pengukuran rasio rentabilitas dapat dilakukan dengan membandingkan 

antara berbagai komponen yang ada di dalam laporan laba rugi atau 

neraca. Pengukuran dapat dilakukan untuk beberapa periode. Tujuannya 

adalah untuk memonitor dan mengevaluasi tingkat perkembangan dari 

waktu ke waktu.72 

 

 

 

                                                             
71 Linda Rusli, Pengaruh Likuiditas dan Profitabilitas Terhadap Harga Saham 

Perusahaan Manufaktur yang Terdapat di Bursa Efek Indonesia “Jurnal Bisnis Manajemen dan 

Ekonomi Volume 10 (Bandung : Universitas Kristen Maranatha, 2011).  
72 Hery, Analisis Laporan Keuangan Cetakan Pertama, (Yogyakarta : CAPS, 2015), hlm 

227. 
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Adapun landasan hukum mengenai rasio rentabilitas yaitu : 

Firman Allah surah At-Taubah Ayat 105 

ُ عَمَلكَُمْ وَرَسُولهُُ وَالْمُؤْمِنوُنَ  وَسَترَُدُّونَ إِلىَٰ عَالِمِ  َۖ وَقلُِ اعْمَلوُا فسََيَرَى اللََّّ
 الْغيَْبِ وَالشَّهَادةَِ فيَنُبَ ئِكُُمْ بمَِا كُنْتمُْ تعَْمَلوُنَ 

Dan Katakanlah: "Bekerjalah kamu, maka Allah dan Rasul-Nya 

serta orang-orang mukmin akan melihat pekerjaanmu itu, dan kamu akan 

dikembalikan kepada (Allah) Yang Mengetahui akan yang ghaib dan yang 

nyata, lalu diberitakan-Nya kepada kamu apa yang telah kamu kerjakan.73 

 

Penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh 

penelitian Shovia, bahwa ada pengaruh yang positif dan signifikan pada 

variabel rentabilitas terhadap variabel harga saham pada perusahaan 

Manufaktur di Bursa Efek Indonesia Periode 2008-2012. Rasio rentabilitas 

ini merupakan rasio yang mengukur efektifitas perusahaan dalam 

menghasilkan keuntungan dengan memanfaatkan aktiva yang 

dimilikinya.74  

Akan tetapi penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Mende, bahwa hasil penelitiannya menunujukkan tidak ada 

pengaruh antara variabel rentabilitas dengan variabel return saham pada 

perusahaan Sektor Properti dan Real Estate Yang Tercatat di BEI Periode 

2012-2015. Dalam penelitian ini belum dapat menunjukkan bahwa 

rentabilitas belum mampu menghasilkan laba di dalam perusahaan.75 

                                                             
73 Kementerian Agama RI, Al-Qur’an dan Terjemahan New Cordova, (Bandung; Syamil 

Qur’an, 2012), hal. 187. 
74 Siti Shovia, Pengaruh Rasio Likuiditas, Solvabilitas, Rentabilitas, Arus Kas dan 

Struktur Kepemilikan Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Manufaktur di BEI Periode 

2008-2012 (Skripsi), (Semarang : Universitas Dian Nuswantoro), h. 1.  
75 Stacy Mende, Pengaruh Likuiditas, Solvabilitas dan Rentabilitas Terhadap Return 

Saham Perusahaan Sektor Properti dan Real Estate Yang Tercatat di BEI Periode 2012-2015, 

“Jurnal EMBA Volume 05 (Sulawesi Utara : Universitas Sam Ratulangi, 2017). 
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C. Pengaruh Solvabilitas Terhadap Harga Saham Dalam Prespektif 

Islam 

 Berdasarkan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara parsial 

variabel solvabilitas terhadap variabel harga saham memliki pengaruh 

negatif dan tidak signifikan di dalam perusahaan Adaro Energy Tbk.  

Solvabilitas memiliki pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga 

saham artinya apabila solvabilitas menurun maka harga saham akan 

meningkat dan sebaliknya apabila solvabilitas meningkat harga saham 

akan turun. 

 Penelitian ini didukung oleh penelitian Riyanto, yaitu solvabilitas 

suatu perusahaan menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi 

segala kewajiban finansialnya apabila sekiranya perusahaan tersebut pada 

saat itu dilikuidasi. Rasio ini digunkaan untuk mengukur sejauh mana 

aktiva perusahaan dibiayai dengan utang. Artinya berapa besar beban 

utang yang ditanggung perusahaan dibandingkan dengan aktivanya.76 

 Ditinjau dalam prespektif islam ketika kita berhutang apabila sudah 

jatuh tempo pembayaran dan sudah ada uang untuk membayar hutang 

tersebut hendaknya kita segera membayar atau melunasi hutang tersebut 

atau kita akan mendapat dosa.  

 

 

 

                                                             
76 Bambang Riyanto, Dasar-Dasar Pembelanjaan Perusahaan Edisi Keempat, 

(Yogyakarta : BPFE, 2001), hal. 32. 
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Diriwayatkan dalam sebuah hadist HR. Bukhari sebagai berikut :  

ى ٍ فَلْيتَبْعَْ مَطْلُ الْغنَىِ ِ ظُلْمٌ ، فإَذِاَ أتُبْعَِ أحََدآُمُْ عَلىَ مَلِ  » 
 

 Dari Abu Hurairah, bahwa Rasulullah bersabda :  

“Memperlambat pembayaran hutang yang dilakukan oleh orang kaya 

merupakan perbuatan zhalim. Jika salah seorang kamu dialihkan kepada 

orang yang mudah membayar hutang, maka hendaklah beralih (diterima 

pengalihan tersebut)”. (HR. Bukhari dalam Shahihnya IV/585 no.2287, 

dan Muslim dalam Shahihnya V/471 no.3978, dari hadist Abu 

Hurairah).77 

 

 Berdasarkan hadits di atas dapat ditarik kesimpulan bahwa 

apabila suatu perusahaan mendapati hutang atau mempunyai hutang 

hendaklah segera melunasinya pada saat sudah jatuh tempo. Dan tidak 

diperbolehkan dalam memperlambat pembayaran hutang. 

 Penelitian ini konsisten dengan penelitian Sari, yang menunjukkan 

bahwa tidak ada pengaruh antara variabel solvabilitas terhadap variabel 

harga saham. Solvabilitas yang tinggi akan mempunyai dampak yang 

buruk terhadap kinerja perusahaan karena tingkat hutang yang semakin 

tinggi. Jadi perusahaan harus mengawasi kebijakan hutang agar hutang 

yang dimilki perusahaan tidak terlalu tinggi yang akan menyebabkan 

investor tidak akan menanamkan modalnya diperusahaan dan akan 

berdampak  pada harga saham perusahaan.78 

 Akan tetapi penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Yulsiati, bahwa hasil penelitiannya menunjukkan adanya 

pengaruh positif dan signifikan antara variabel solvabilitas dan variabel 

                                                             
77 Aplikasi Hadis : Lidwah Pustaka, dalam kitab Bukhari dan Muslim No 2287 dan No 

3978. 
78 Novita Sari, Pengaruh Likuiditas, Solvabilitas, Profitabilitas Terhadap Harga Saham 

Pada Perusahaan Manufaktur Subsektor Pertambangan Batu Bara Yang Terdaftar di BEI 

(Skripsi), (Palembang : Universitas Muhammadiyah Palembang, 2017), h. 1. 
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harga saham pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index. 

Solvabilitas dapat menggambarkan sumber pendanaan perusahan yang 

akan berakibat pada reaksi pasar saham, volume perdagangan saham 

sehingga secara otomatis berpengaruh terhadap harga saham. Keberadaan 

hutang jika dikelola secara efektif maka akan meningkatkan harga saham. 

Namun apabila keberadaan hutang tersebut dikelola secara tidak efektif 

maka akan menurunkan harga saham.79  

D. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Harga Saham Dalam Prespektif 

Islam 

Berdasarkan hasil ini menunjukkan bahwa secara parsial variabel 

profitabilitas terhadap variabel harga saham memliki pengaruh positif dan 

signifikan dalam perusahaan Adaro Ebergy Tbk. Profitabilitas memiliki 

pengaruh positif dan signifikan  artinya ketika profitabilitas meningkat 

maka harga saham juga ikut meningkat dan sebaliknya apabila 

profitabilitas menurun maka harga saham akan menurun. 

Penelitian ini didukung oleh penelitian  Samryn, bahwa 

profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan 

dalam mencari keuntungan. Rasio profitabilitas merupakan suatu model 

analisis yang berupa perbandingan data keuangan sehingga informasi 

keuangan tersebut menjadi berarti.80 Rasio ini memberikan ukuran tingkat 

                                                             
79 Henny Yulsiati, Pengaruh EPS, ROE, dan DER Terhadap Harga Saham dalam Jakarta 

Islamic Index yang Terdaftar di BEI Periode 2010-2014 (Jurnal Adminika Volume..2. No. 1), 

(Palembang : Politeknik Negeri Sriwijaya, 2016), h. 1. 
80 L.M Samryn, Akuntansi Manajemen : Informasi Biaya Untuk Mengendalikan Aktivitas 

Operasi dan Informasi, (Jakarta : Kencana, 2012), hal. 417. 
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efektivitas manajemen suatu perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh laba 

yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi.81 

Ditinjau dalam prespektif islam memperoleh profit atau 

keuntungan yang banyak diperbolehkan asalkan tidak merugikan orang 

lain. Diriwayatkan  Rasulullah Shallallahu ‘alaihi wa sallam bersabda : 

لَا تحََاسَدوُا وَلَا تنَاَجَشُوا وَلَا تبَاَغَضُوا وَلَا تدَاَبَرُوا وَلَا يبَعِْ بعَْضُكُمْ عَلىَ بيَْعِ بعَْضٍ 

ِ إخِْوَان ا الْمُسْلِمُ أخَُو الْمُسْلِمِ لَا يظَْلِمُهُ وَلَا يخَْذلُهُُ وَلَا  يحَْقِرُهُ وَكُونوُا عِباَدَ اللََّّ  
 

Artinya : “Janganlah engkau saling hasad, saling menaikkan 

penawaran barang (padahal tidak ingin membelinya), saling membenci, 

saling merencanakan kejelekan, saling melangkahi pembelian sebagian 

lainnya. Jadilah hamba-hamba Allâh yang saling bersaudara. Seorang 

muslim adalah saudara muslim lainnya. Tidaklah ia menzhalimi 

saudaranyanya, tidak pula ia membiarkannya dianiaya orang lain dan tidak 

layak baginya untuk menghina saudaranya”. (HR. Bukhari, no. 5717 dan 

Muslim, no. 2558)82 

 

Jadi, dapat disimpulkan bahwa apabila perusahaan dalam mencari 

profit atau keuntungan sebanyak-banyaknya di perbolehkan. Asalkan 

dengan cara yang baik dan benar dan tidak pula merugikan pihak lainnya.  

Penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh  

Septiawan yang menyatakan bahwa secara parsial variabel profitabilitas 

dan variabel harga saham memiliki pengaruh positif dan signifikan pada 

PT. Mustika Ratu Tbk di Bursa Efek Indonesia.83 Profitabilitas perusahaan 

memberikan informasi kepada pihak luar mengenai efektifitas operasional 

perusahaan. Rasio ini mengukur efektivitas menajemen berdasarkan hasil 

                                                             
81 Kasmir, Analisis Laporan Keuangan..., hal. 196. 
82 Aplikasi Hadis : Lidwah Pustaka, dalam kitab Bukhari dan Muslim No 5717 dan No 

2558. 
83 Ery Sandi Septiawan, Pengaruh Rasio Keuangan Terhadap Harga Saham PT. Mustika 

Ratu Tbk di BEI (Skripsi), (Surakarta : Universitas Muhammadiyah Surakarta, 2012), h. 1. 
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pengembalian yang dihasilkan dari penjualan dan investasi. Dalam hal ini 

investor melihat seberapa jauh kemampuan perusahjaan dalam mengelola 

modal sendiri untuk menghasilkan laba bersih. 

Akan tetapi penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Rusli, yang menyatakan bahwa secara parsial variabel 

profitabilitas dan variabel harga saham tidak berpengaruh signifikan dalam 

perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Karena 

beberapa investor menyadari bahwa profitabilitas memiliki beberapa 

kelemahan.84 

E. Pengaruh Likuiditas, Rentabilitas, Solvabilitas, Profitabilitas Secara 

Bersama-sama Terhadap Harga Saham Dalam Prespektif Islam 

Berdasarkan hasil ini menunjukkan bahwa secara simultan antara 

variabel likuiditas, rentabilitas, solvabilitas, profitabilitas terhadap variabel 

harga saham memiliki pengaruh positif dan signifikan.  Harga saham 

mencerminkan juga nilai dari suatu perusahaan. Jika perusahaan mencapai 

prestasi yang baik maka, saham perusahaan tersebut akan banyak diminati 

oleh para investor. Dan sebaliknya apabila perusahaan mencapai prestasi 

yang tidak baik maka, saham perusahaan tersebut tidak banyak diminati 

oleh para investor. 

Penelitian ini konsisten dengan hasil penelitian yang dilakukan 

oleh Azianur dan Rahman, yang menunjukkan bahwa terdapat pengaruh 

yang signifikan antara rasio likuiditas, solvabilitas, dan profitabilitas 

                                                             
84 Linda Rusli, Pengaruh Likuiditas dan Profitabilitas Terhadap Harga Saham 

Perusahaan Manufaktur yang Terdapat di Bursa Efek Indonesia “Jurnal Bisnis Manajemen dan 

Ekonomi Volume 10 (Bandung : Universitas Kristen Maranatha, 2011). 



88 
 

secara bersama-sama terhadap harga saham. Analisis rasio merupakan 

salah satu cara investor dalam menganalisis laporan keuangan. Dari hasil 

penelitian, terbukti bahwa rasio likuiditas, solvabilitas, dan profitabilitas 

yang merupakan komponen dari rasio keuangan mempengaruhi harga 

saham. Dengan terpengaruhnya harga saham, berarti informasi berupa 

rasio keuangan memiliki andil dalam pengambilan keputusan investor 

dalam memnbeli atau menjual saham, karena harga saham akan berubah 

seiring perubahan permintaan dan penawaran saham oleh investor.85 

Mengutip teori yang diungkapkan Susanto, yaitu faktor fundamental yang 

sering digunakan untuk memprediksi harga saham adalah rasio keuangan 

dan pasar.86 

Untuk menilai kondisi keuangan dan prestasi perusahaan, analisis 

keuangan memerlukan beberapa tolak ukur. Tolak ukur yang sering 

digunakan atau dipakai adalah dengan menggunakan rasio keuangan. 

Dengan demikian, perusahaan yang mempunyai rasio likuiditas, 

rentabilitas, solvabilitas, profitabilitas yang baik cenderung mempunyai 

tingkat harga saham yang baik pula dan ini yang dijadikan acuan tolak 

ukur bagi para investor untuk melakukan investasi pada perusahaan 

tersebut. 

 

 

                                                             
85 Reza Azianur dan Abdur Rahman, Jurnal Pengaruh Rasio Likuiditas, Profitabilitas, 

Aktivitas dan Solvabilitas terhadap Harga Saham pada Perusahaan Sektor Industri Kelapa Sawit 

di BEI (Jurnal), (Jakarta : Universitas Esa Unggul, 2016), h. 1. 
86 Baharudin Susanto, Pasar Modal Syariah, (Yogyakarta : UII Pers Yogyakarta, 2009), 

hal. 79. 


