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Received - 12-08-2025 The purpose of this research is to determine the effect of Sales Growth and

Revised : 13-08-2025 Return on Equity (ROE) on Stock Prices at PT Gajah Tunggal Tbk for the
Accepted : 13-08-2025 period 2015-2024, both partially and simultaneously. The method used is the
Pulished : 16-08-2025 Quantitative Method. The sample used is the financial position reports, income

statements and stock price data of PT Gajah Tunggal Tbk for the period 2015—
2024. Data analysis is performed using descriptive statistical tests, classical
assumption tests, multiple regression analysis, hypothesis tests, and coefficient
of determination tests. The results of the study show that partially, Sales
Growth does not have a significant effect on Stock Prices with a significance
value of 0.273 > 0.05 and a t-value of 1.188 < t-table 2.365. Return on Equity
has a positive and significant effect on Stock Prices with a significance value
of 0.001 < 0.05 and a t-value of 6.494 > t-table 2.365. The results of the
simultaneous test show that Sales Growth and Return on Equity have a positive
and significant effect on Stock Prices with a significance value of 0.001 < 0.05
and an F-value of 21.084 > F-table 4.74. The results of the Coefficient
Determination test show an R2 value of 0,858 or 85,8%, which means the
variation in the Stock Price variable can be explained by the independent
variables, Sales Growth and Return on Equity, with a contribution of 85,8%,
while 14,2% is influenced by other variables outside this research model
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Abstrak

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh Sales Growth dan Return on Equity terhadap Harga
Saham pada PT Gajah Tunggal Tbk Periode 2015-2024. Baik secara parsial maupun secara simultan. Metode
yang digunakan adalah Metode Kuantitatif. Dengan Sampel yang digunakan adalah laporan posisi keuangan,
laporan laba rugi dan data harga saham PT Gajah Tunggal Tbk Periode 2015-2024. Analisis data
menggunakan uji statistik deskriptif, uji asumsi klasik, analisis regresi berganda, uji hipotesis, dan uji
koefisien determinasi. Hasil penelitian secara parsial Sales Growth tidak berpengaruh signifikan terhadap
Harga Saham dengan nilai signifikansi 0,273 > 0,50 dan nilai thiung 1,188 < tubel 2,365. Return on Equity
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Harga Saham dengan nilai signifikansi 0,001 < 0,05 dan nilai
thitng 0,494 > tubel 2,365. Hasil pengujian secara simultan Sales Growth dan Return on Equity berpengaruh
positif dan signifikan terhadap Harga Saham dengan nilai signifikansi 0,001 < 0,05 dan nilai Fpitung 21,084 >
Fubel 4,74. Hasil uji Koefisien Determinasi menunjukkan R? sebesar 0,858 atau 85,8% yang berarti
perubahan variabel Harga Saham dapat dijelaskan oleh variabel independen yang digunakan, yaitu Sales
Growth dan Return on Equity dengan kontribusi sebesar 85,8% sedangkan 14,2% dipengaruhi oleh variabel
lain diluar model penelitian ini

Kata Kunci : Sales Growth, Return on Equity, Harga Saham
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PENDAHULUAN

Pemilihan PT Gajah Tunggal Tbk sebagai objek penelitian didasarkan pada sejumlah
pertimbangan penting. Sebagai produsen ban terbesar di Indonesia dengan pangsa pasar dominan
di segmen ban motor dan mobil, perusahaan ini memiliki rekam jejak panjang sejak 1951. Statusnya
sebagai emiten yang terdaftar pada pasar modal Indonesia memberikan jaminan terhadap
ketersediaan dan keterbukaan data keuangan yang dapat dianalisis secara objektif. Selain itu, skala
operasi yang besar dan posisinya sebagai representasi industri ban nasional menjadikan PT Gajah
Tunggal Tbk relevan untuk dijadikan fokus dalam kajian kinerja keuangan perusahaan manufaktur
di Indonesia

Dengan demikian, penelitian ini bertujuan untuk mengkaji pengaruh peningkatan penjualan
yang tercermin melalui Sales Growth dan efisiensi pengelolaan modal yang tercermin melalui
Return On Equity terhadap kinerja perusahaan, yang dalam konteks pasar modal tercermin melalui
pergerakan harga saham. Fokus penelitian ini adalah PT Gajah Tunggal Tbk selama periode 2015—
2024, dengan harapan hasilnya dapat memberikan kontribusi secara teoritis dan praktis, baik dalam
pengambilan keputusan manajerial maupun sebagai pertimbangan dalam aktivitas investasi

Berikut data yang memperlihatkan Sales Growth, Return On Equity dan Harga Saham pada

PT Gajah Tunggal Tbk yang telah terdaftar di bursa efek indonesia (BEI) periode 2015-2024:
Tabel 1.1
Sales Growth, Return On Equity dan Harga Saham
PT Gajah Tunggal Thk. Periode 2015-2024

Sales Growth ROE Harga Saham
Tahi
- (%) (%) (Rp)
2015 (0.77) (5,8) 530
2016 3.11 10,7 1.070
2017 3,77 0.8 630
2018 2,50 (1,3 630
2019 3.84 43 383
2020 (15,713 4.7 633
2021 1421 1,04 663
2022 11,90 (2,64) S60
2023 (1.18) 13,98 1.035
2024 6,23 12,53 1.120
Sumber : Laporan Ikhtizan Pt Gajah Tunggal Thlk
20,00% 1200
15,00% 1000
10,00% BOO
5,00% 600
0,00% —a i — g 400
2016 2016 2017 21}% 2015 2020 2021 26¥% 2023 2024
-5,00% 0 200
-10,00% o

ROE Sales Growth s Harga Saham

Sumber : Pt Gajah Tunggal Thlk, data diolah
Gambar 1.1
Grafik Perbandingan Sales Growth dan ROE Terhadap Harga Saham

Data memperlihatkan jika harga saham GJTL mengalami volatilitas tinggi, sempat menguat
pada 2016 hingga Rp 1.070 per lembar, lalu bergerak fluktuatif dengan kecenderungan menurun
hingga Rp 560 pada 2022. Selanjutnya, harga kembali naik menjadi Rp 1.035 pada 2023 dan
mencapai Rp 1.120 di tahun 2024.
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Fenomena fluktuasi harga saham ini tidak terlepas dari berbagai faktor fundamental
perusahaan, di antaranya Sales Growth dan Return on Equity . Data menunjukkan bahwa
pertumbuhan penjualan (Sales Growth) PT Gajah Tunggal Tbk juga menunjukkan pola yang
beragam dengan puncak pertumbuhan tertinggi pada 2021 sebesar 14,21%, setelah sebelumnya
mengalami kontraksi signifikan pada 2020 sebesar -15,71% akibat dampak pandemi. Meskipun
demikian, seiring dengan pemulihan ekonomi, PT Gajah Tunggal Tbk mulai menunjukkan tanda-
tanda perbaikan dengan pertumbuhan penjualan positif pada tahun 2021 sebesar 14,21% dan 2022
sebesar 11,90% walaupun ditahun ini mengalami penuturunan lagi sebesar -1.16% dan penurunan
ditahun selanjutnya.

Tinjauan Pustaka
1. Laporan Keuangan
Menurut Hidayat (2018:2) “Laporan keuangan merupakan suatu informasi yang
menggambarkan kondisi keuangan suatu perusahaan, dimana informasi tersebut dapat
dijadikan sebagai gambaran kinerja keuangan suatu perusahaan”.

2. Rasio Keuangan
Menurut Hery (2019:138) “rasio keuangan adalah angka yang diperoleh dari hasil
perbandingan antara satu pos laporan keuangan dengan pos lainnya yang mempunyai hubungan
yang relevan dan signifikan. Perbandingan dapat dilakukan antara satu pos dengan pos lainnya
dalam satu laporan keuangan atau antar pos yang ada diantara laporan keuangan”.

3. Rasio Likuiditas
Menurut Sari dan Dwilita (2019:41) “Rasio likuiditas adalah rasio perbandingan yang
bisa memproyeksikan kemampuan perusahaan dalam melunasi kewajiban yang dimilikinya”.
Rasio likuiditas mengukur kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka
pendeknya. Rasio ini penting untuk menilai kesehatan finansial perusahaan dalam jangka
waktu dekat.

4. Solvabilitas
Menurut Sari dan Dwilita (2019:47) “Rasio profitabilitas diperlukan untuk pencatatan
transaksi keuangan biasanya dinilai oleh investor dan kreditur (bank) untuk menilai jumlah laba
investasi yang akan diperoleh oleh investor dan besaran laba perusahaan untuk menilai
kemampuan perusahaan membayar utang kepada kreditur berdasarkan tingkat pemakaian aset
dan sumber daya lainnya sehingga terlihat tingkat efisiensi perusahaan”.

5. Rasio Solvabilitas
Menurut Sari dan Dwilita (2019:46) “Rasio solvabilitas adalah rasio atau perbandingan
yang menggambarkan kemampuan sebuah perusahaan dalam memenuhi kewajiban finansial
mereka. Hal itu termasuk kewajiban jangka panjang dan kewajiban jangka pendek™.

6. Rasio Aktivitas
Menurut Sari dan Dwilita (2019:44) “Rasio Aktivitas adalah rasio yang mengukur
efektivitas sebuah perusahaan untuk memanfaatkan segala sumber daya yang mereka miliki”.

7. Rasio Pertumbuhan
Menurut Kasmir (2019:114) Rasio pertumbuhan (growth ratio) merupakan rasio yang
menggambarkan kemampunan perushaaan dalam mempertahankan posisi ekonominya
ditengah pertumbuhan perekonomian dan sektor usahanya
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Sales Growth

Menurut Sukmawati (2019:84) “Pertumbuhan penjualan merupakan perkembangan
kinerja perusahaan tahun tertentu dibandingkan tahun sebelumnya. Kinerja perusahaan
diasumsikan tercermin dalam nilai penjualan (pendapatan) bersih perusahaan”

Return on Equity (ROE)

Menurut Kasmir (2019:206) "hasil pengembalian ekuitas atau Return On Equity atau
rentabilitas modal sendiri merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak dengan
modal sendiri. Rasio ini menunjukkan efisiensi penggunaan modal sendiri. Semakin tingggi

rasio ini, semakin baik. artinya, posisi pemilik perusahaan semakin kuat, demikian pula
sebaliknya".

Harga Saham

Menurut Jogiyanto (2017:160) harga saham adalah nilai saham di pasar bursa pada
waktu tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasar. Sementara itu, Menurut Wardhani et al.
(2022:39) harga saham merupakan nilai yang ditentukan oleh perusahaan bagi pihak lain yang
berminat untuk memperoleh hak kepemilikan atas saham perusahaan tersebut

H1

Sales Growth (X1) \
Harga Saham (Y)

/
Return On Equity (X2)

Sumber : Data diolah oleh penulis (2023)
Gambar 2. 1
Kerangka Berpikir

H3

METODE PENELITIAN

Ruang lingkup penelitian ini adalah PT Gajah Tunggal Tbk, sebuah perusahaan yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia (BEI). Studi ini bersifat kuantitatif. Menurut Sugiyono (2019:16) Jenis
penelitian ini disebut kuantitatif karena data penelitian berupa angka-angka dan analisis
menggunakan statistik. Penelitian ini membahas pengaruh Sales Growth dan Return on Equity
terhadap Harga Saham pada PT Gajah Tunggal Tbk selama periode tahun 2015-2024. Variabel yang
dianalisis mencakup Sales Growth dan Return on Equity sebagai variabel independen (bebas), serta
Harga Saham sebagai variabel dependen (terikat). Sumber data yang digunakan dalam penelitian
ini merupakan data sekunder yang diperoleh dari laporan tahunan (annual report) PT Gajah
Tunggal Tbk serta berbagai penelitian terdahulu yang relevan
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HASIL DAN PEMBAHASAN
1. Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas

Tabel 4.7
Uji Normalitas Data

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Instandasan
#d Resiua

N

Mormal Patametars® Mean

Most Extremie Diffarences  Absoluts

Teut Statintic

Asymp, Big (J-tallwn*

Mords Ca00 Sig (2- Sig

the=q)"

o 9% Configznce imeval  Lower Boung

Uppat Bognit

10

0000000
BS.S9416777
165

113

105

165

J00*

g10

587

& Test distrioution is Normal
b Calculated rom dsta
¢ Lilksdors Signifcance Correction

d.This Is @ lowsr bound of tha trus signficancs

¢ Laliefors' method based on 10000 Monte Carlo samples with starling seed

299883525

Sumber : Data diclsh SPSS 27

Dalam pengujian normalitas menggunakan One Sample Kolmogorov- Smirnov, data
dinyatakan berdistribusi normal apabila nilai Asymp. Sig. (2-tailed) pada hasil output
menunjukkan angka yang lebih besar dari 0,05. Berdasarkan hasil pengujian dalam table
4.7 nilai signifikansi penelitian ini menunjukkan nilai 0,200 yang berarti lebih besar dari
Tingkat signifikansi yang ditetapkan yaitu sebesar 0,05. Oleh karena itu dapat disimpulkan
bahwa data tersebut berdistribusi normal. Hal ini menunjukkan bahwa data layak digunakan

untuk pengujian parametrik selanjutnya

b. Uji Multikolinearitas

Tabel 4. 8
Uji Multikolinearitas
Coefficients”
Standardized
Unstandardized Coefficients Caefficients Collinearity Statistics
Model 8 Std. Error Beta | Sig Tolerance VIF
1 (Constant) 615508 40015 15,382 <001
Sales Growth 4683 3941 A73 1.188 273 964 1.038
ROE 31919 4,916 943 5.494 <001 464 1.038

a, Dzpendent Variable: Harga Saham

Sumber : Data diolah SPSS 27

Merujuk pada tabel di atas, nilai Tolerance dan VIF masing-masing variabel adalah 0,964
dan 1,038. Nilai Tolerance lebih dari 0,10 dan VIF di bawah 10, sehingga dapat
disimpulkan bahwa tidak terdapat gejala multikolinearitas di antara variabel independen
dalam penelitian ini, baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang berdasarkan hasil

analisis regresi
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¢. Uji Heteroskedastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: Harga Saham

Regression Studentized Residual
L]
.
El
L]

Regression Standardized Predicted Value

Sumber : Data diolah SPSS 27

Gambar 4. 4
Uji Heteroskedastisitas
Hasil pengujian yang tersaji pada Gambar 4.4 menunjukkan bahwa scatterplot
memperlihatkan penyebaran titik yang acak dan tidak membentuk pola tertentu. Hal ini
menunjukkan bahwa uji scatterplot ini tidak mengandung heteroskedastisitas, sehingga
layak digunakan dalam penelitian

d. Uji Autokorelasi

Tabel 4, 10
Hasil Uji Run Test

Runs Test

nsiar rdi

d s il
TastValua® 15762
Casas = TestValue 5
Cases »= Test Value 5
Total Casses 10
Numbar of Runs 3
b 4 1677
Asymp ‘:-ja (2-tarled) 0%4

a Median

Susber : Data diplah SPSS 27

Hasil uji Runs Test menunjukkan signifikansi sebesar 0,094, lebih besar dari 0,05. Ini
mengindikasikan bahwa model regresi tidak mengalami autokorelasi, sehingga asumsi
klasik tentang autokorelasi terpenuhi. Dengan demikian, tidak ditemukan cukup bukti
untuk menolak hipotesis nol terkait tidak adanya autokorelasi. Artinya, residual dari model
regresi tersebar secara acak, yang merupakan salah satu syarat penting dalam regresi klasik
agar hasil analisis tetap valid dan tidak bias. Dengan demikian, analisis regresi dapat
dilakukan tanpa khawatir adanya pengaruh autokorelasi terhadap hasil.
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2. Analisis Regresi Linier

a.

b.

Tabel 4. 11
Hasil Analisis Regresi Linear Berganda
Coefficients”
Standardized
Unstandardized Coaflciants Coeflicients
Model B Std. Error Beata t Sig

1 (Constant) 615,508 40015 15,382 <.001
Sales Growth 4.683 3.941 173 1.188 273
ROE 31.919 4916 943 6.494 <001

a. Dependent Variable: Harga Saham

Sumber : Data diolah SPSS 27

Nilai konstanta sebesar 615.508 menunjukkan bahwa apabila variabel Sales Growth dan
ROE bernilai nol, maka nilai harga saham diproyeksikan sebesar 615.508

Koefisien variabel Sales Growth adalah 4.683 dan bertanda positif, yang berarti setiap
peningkatan 1 satuan Sales Growth akan meningkatkan Harga Saham sebesar 4.683,
dengan asumsi variabel lainnya konstan

Koefisien variabel ROE sebesar 31.919 dan bertanda positif, yang berarti setiap
peningkatan 1 satuan pada ROE diperkirakan akan meningkatkan harga saham sebesar
31.919, dengan asumsi variabel lainnya dalam model tetap atau konstan

3. Uji Hipotesis

a.

Tabel 4. 12
Hasil Uji t
Coefficients”
Standardized
Unstandardized Coafficients Coeflicients
Model B Std. Error Bata t Sig
1 (Constant) 615508 40.015 15,382 <.001
Sales Growth 4.683 394 173 1.188 273
ROE 31.919 4916 943 6.494 <001

a DependentVariable: Harga Saham

Sumber : Data diolah SPSS 27

Uji t Sales Growth (Xi1) terhadap Harga Saham (Y) pada variabel Sales Growth diperoleh
nilai t hitung sebesar 1.188 , dan nilai signifikansi (Sig.) sebesar 0.273. Derajat kebebasan
(df)=n—-k—-1=10-2-1="7 maka nilai t tabel adalah 2.365. Karena t hitung 1.188 <t
tabel 2.365 dan nilai signifikansi 0.273 > 0.05, maka Ho: diterima dan H.: ditolak, artinya
variabel Sales Growth (X1) tidak berpengaruh secara signifikan terhadap Harga Saham (Y)
Uji t Return on Equity (ROE) (X2) terhadap Harga Saham (Y) pada variabel ROE diperoleh
nilai t hitung sebesar 6.494 dan nilai signifikansi (Sig.) adalah 0.001. Derajat kebebasan
(df)=n-k-1=10-2-1=7, maka diperoleh t tabel sebesar 2.365. Karena t hitung 6.494
> t tabel 2.365 dan nilai signifikansi 0.001 < 0.05, maka Ho> ditolak dan Ha., diterima,
artinya variabel ROE (Xz) berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap Harga Saham

Y).
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Tabel 4. 13
Hasil Uji F
ANOVA?
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 397212746 2 198606.373 21.084 001°
Resldual 65937.254 7 9419.608
Total 463150.000 9

a. Dependent Variable: Harga Saham
h. Predictors: (Constant), ROE, Sales Growth
Sumber : Data diolah SPSS 27

Berdasarkan hasil pengujian F dalam penelitian ini, diperoleh Fhitung sebesar 21.084,
sedangkan Ftabel bernilai 4,74 pada tingkat signifikansi 0,05 dengan dfl = 2 dan df2 = 7.
Karena Fhitung 21.084 > Ftabel 4.74, maka Ho ditolak dan H. diterima, menunjukkan bahwa
variabel Sales Growth dan Return on Equity (ROE) secara simultan berpengaruh signifikan
terhadap Harga Saham. Nilai signifikansi 0.001 < 0.05 turut memperkuat kesimpulan tersebut
pada taraf signifikansi 5%.

4. Uji Koefisien Korelasi (R)
Tabel 4. 14
Madel Summary

Model Surrlmau'yh

Adjusted R Std. Error of Durhin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 G265 .858 817 97.055 1.321

a. Predictors: (Constant), ROE, Sales Growth
b. DependentVariable: Harga Saham

Sumber : Data diolah 3P55 27

Berdasarkan Tabel Model Summary, nilai koefisien korelasi (R) sebesar 0,926 berada dalam
rentang 0,800 — 1,000. Ini mengindikasikan adanya hubungan yang sangat kuat antara Sales
Growth dan Return On Equity terhadap Harga Saham

5. Uji Koefisien Determinasi (R?)

Koefisien determinasi ukuran yang menyatakan seberapa kuat hubungan antara dua atau lebih
variabel dalam bentuk persentase. Nilai ini menjelaskan proporsi variasi variabel terikat dapat
dijelaskan oleh variabel bebasnya dalam model. di mana semakin besar nilainya, maka model
dianggap semakin baik dalam menjelaskan hubungan tersebut.

Berdasarkan data diperoleh nilai R Square sebesar 0,858. Ini menunjukkan bahwa sekitar
85,8% variasi dalam variabel Harga Saham dapat dijelaskan oleh variabel Sales Growth dan
Return on Equity (ROE), sedangkan sisanya 14,2% dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak
termasuk dalam model penelitian ini.
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KESIMPULAN
Berdasarkan temuan dari pengujian hipotesis mengenai pengaruh Sales Growth dan Return
on Equity (ROE) terhadap Harga Saham pada PT Gajah Tunggal Tbk selama periode 2015-2024,
maka dapat disimpulkan hal-hal berikut
1. Sales Growth ~ tidak  berpengaruh  signifikan  terhadap ~ Harga  Saham.
Hasil uji t menunjukkan bahwa nilai signifikansi variabel Sales Growth sebesar 0,273 > 0,05
dan nilai t-hitung sebesar 1.188 < t-tabel 2,365, sehingga dapat disimpulkan bahwa naik
turunnya Sales Growth tidak berpengaruh terhadap Harga Saham
2. Return On Equity (ROE) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Harga Saham. ROE
memiliki nilai signifikansi 0,001 < 0,05 dan t-hitung sebesar 6.494 > t-tabel 2,365, yang berarti
ROE secara signifikan memengaruhi harga saham secara positif. Artinya, semakin tinggi ROE,
maka semakin tinggi pula harga saham perusahaan
3. Sales Growth dan Return On Equity ROE secara simultan berpengaruh signifikan terhadap
Harga Saham. Berdasarkan uji F, diperoleh F-hitung sebesar 21.084 > F-tabel 4,74 dan nilai
signifikansi sebesar 0,001 < 0,05. Ini menunjukkan bahwa kedua variabel independen secara
bersama-sama berpengaruh terhadap harga saham.
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