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Revised :13-08-2024 ROE on Stock Price (Study on Building Construction Sub-Sector Companies
Accepted : 16-08-2024 listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2018-2022 period). The

Published: 19-08-2024 population in this study is 26 companies. With the sampling technique using the

purposive sampling method with certain criteria, so that the sample of this
study totals 13 companies. The analysis method used in this study is panel data
regression analysis using the Eviews 12 application. The results of this study
show that simultaneously the variables ROA, DER and ROE have an effect on
the stock price, while partially the ROA variable has a negative and significant
effect on the stock price, while DER and ROE partially have no effect on the
stock price.
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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui besarnya Pengaruh ROA, DER dan ROE terhadap Stock Price
(Studi Pada Perusahaan Sub Sektor Konstruksi Bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2018-2022). Populasi dalam penelitian ini berjumlah 26 perusahaan. Dengan teknik pengambilan sampel
menggunakan metode purposive sampling dengan kriteria tertentu, sehingga sampel penelitian ini berjumlah
13 perusahaan. Metode analisis yang digunakan pada penelitian ini adalah analisis regresi data panel dengan
menggunakan aplikasi Eviews 12. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara simultan variabel ROA,
DER dan ROE berpengaruh terhadap stock price, sedangkan secara parsial variabel ROA berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap stock price, sedangkan DER dan ROE secara parsial tidak memiliki pengaruh
terhadap stock price.

Kata Kunci : ROA, DER, dan ROE Terhadap Stock Price

PENDAHULUAN

Pasar modal memiliki peran penting bagi pertumbuhan ekonomi karena dapat menjadi salah
satu sumber pendanaan yang relatif dan juga memiliki fungsi yaitu sebagai penyedia fasilitas yang
mempertemukan dua pihak yang berkepentingan diantaranya pihak yang memiliki kelebihan dana
(investor) dan pihak yang membutuhkan dana issuer (pihak yang menerbitkan efek atau emiten).
Dengan adanya pasar modal perusahaan sub sektor konstruksi bangunan dapat terbantu dalam
mengembangkan perusahaannya sebagai perusahaan yang bergerak dibidang jasa konstruksi.
Perusahaan ini ahli dalam pembangunan memiliki pengalaman dalam berbagai jenis proyek, selalu
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mengutamakan kualitas dan menekankan pada keamanan dan keselamatan. Untuk mendapatkan
modal perusahaan dapat menjual saham kepada investor.

Stock Price merupakan harga beli dan jual yang berlaku di pasar modal dan ditentukan oleh
kekuatan pasar dalam artian bergantung pada kekuatan penawaran dan permintaan. Stock price
dapat berubah setiap hari. Fluktuasi harga saham menjadi salah satu hal yang diperhatikan investor.
Menurut Murniati (2015) berpendapat bahwa hal tersebut dikarenakan stock price merupakan
refleksi dari nilai perusahaan bagi investor. Apabila suatu perusahaan memiliki harga saham yang
tinggi maka perusahaan tersebut memiliki nilai yang baik di mata investor.

Begitupun sebaliknya, saat suatu perusahaan memiliki stock price yang rendah maka nilai
perusahaan juga menurun. Adapun hal yang sangat penting dan harus diperhatikan oleh investor
dalam melakukan investasi yaitu kinerja keuangan perusahaan dengan indikator rasio keuangan
pada suatu perusahaan. Dalam penelitian ini menggunakan tiga indikator rasio keungan yaitu Return
On Asset (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), dan Return On Equity (ROE).

Salah satu indikator yang umumnya digunakan sebagai pengukur Kkinerja keuangan
perusahaan adalah Return On Asset (ROA). Return on asset adalah rasio profitabilitas yang
digunakan untuk mengukur kinerja perusahaan. Menurut Dewi & Suwarno (2022) return on asset
yaitu menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memperoleh keuntungan menggunakan aset.
ROA bertujuan untuk mengukur pengembalian modal yang di investasikan dengan menggunakan
semua aset yang dimiliki oleh perusahaan. Semakin tinggi nilai ROA, semakin baik dalam
memberikan pengembalian kepada investor.

Pandangan investor mengenai nilai perusahaan dapat dikatakan baik apabila perusahaan
memiliki tingkat profitabilitas yang besar dan tingkat solvabilitas tinggi. Untuk itu dengan adanya
pendekatan return on asset, debt to equity ratio, dan return on equity dapat digunakan untuk
mengetahui seberapa baik harga saham pada suatu perusahaan agar investor banyak yang tertarik
untuk menanamkan sahamnya ke perusahaan sub sektor konstruksi bangunan.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan metode pengumpulan data dokumentasi, yaitu dengan cara
mendownload, mengumpulkan dan mengkaji data sekunder berupa laporan keuangan perusahaan
sub sektor konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2022 yang
dipublikasikan oleh Bursa Efek Indonesia.

Menurut Ghozali (2016) statistik deskriptif yaitu untuk memberikan rangkuman atau
gambaran data yang dapat yang dilihat dari mean, standar deviasi, maksimum, minimum, sum, dan
range. Statistik deskriptif juga digunakan untuk membuat data menjadi sebuah informasi yang lebih
jelas serta mudah dipahami. Statistik deskriptif digunakan untuk mengetahui tingkat pengungkapan
Return On Asset (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), Return On Equity (ROE), dan Stock Price
pada perusahaan sub sektor konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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HASIL DAN PEMBAHASAN

Berdasarkan hasil penelitian di atas maka dapat dibuat suatu pembahasan hasil mengenai
pengaruh variabel independen (ROA, DER dan ROE) terhadap stock price pada perusahaan sub
sektor konstruksi bangunan periode 2018-2022 sebagai berikut:

1. Pengaruh ROA, DER, dan ROE terhadap Stock Price

Pada hasil penelitian di atas, diketahui bahwa nilai probability (F-statistik) sebesar
0.004936 lebih kecil dari signifikansi 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel ROA, DER
dan ROE secara bersama-sama berpengaruh terhadap stock price pada Perusahaan Sub Sektor
Konstruksi Bangunan yang terdaftar di BEI periode 2018-2022.

2. Pengaruh ROA terhadap Stock Price

Berdasarkan hasil uji parsial diperoleh nilai t hitung sebesar -2.023440 dengan nilai
probability sebesar 0.0474 lebih kecil dari nilai signifikansi 0,05. Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa ROA berpengaruh negatif dan signifikan terhadap stock price pada
perusahaan sub sektor konstruksi bangunan. Dengan hasil tersebut maka dalam penelitian ini
dapat dinyatakan bahwa hipotesis 2 diterima.

Return On Asset adalah rasio yang mengukur efisiensi penggunaan aset perusahaan
untuk menghasilkan laba. Semakin tinggi ROA, semakin baik perusahaan dalam mengelola
asetnya untuk menghasilkan keuntungan. Tingginya nilai ROA justru dapat menurunkan biaya
operasional. Dalam hal ini, perusahaan dapat mengurangi investasi dalam inovasi dan
pertumbuhan yang dapat mengurangi minat investor dan menurunkan harga saham. Selain itu,
struktur modal yang lebih besar dan lebih banyak hutang dapat menurunkan harga saham
karena investor cenderung menghindari perusahaan dengan beban hutang yang tinggi. Dengan
demikian adapun nilai ROA yang rendah justru dapat meningkatkan harga saham karena
indikasi efisiensi, penghematan biaya, investasi yang lebih bijaksana, dan tahan terhadap
fluktuasi pasar.

Menurut Fahmi (2015) return on asset merupakan rasio yang digunakan untuk
mengukur sejauh mana kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih berdasarkan total
aset yang dimilikinya. Untuk mengukur nilai ROA dapat dihitung dengan cara membandingkan
pendapatan bersih dengan aset, untuk mengukur kemampuan suatu perusahaan yaitu dengan
memanfaatkan aset yang dimilikinya untuk memperoleh laba.

Adanya pengaruh negatif pada variabel ROA terhadap harga saham ini timbul karena
meskipun return on asset mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari
aset yang dimiliki, ROA yang terlalu tinggi di suatu titik justru dapat menunjukkan bahwa
perusahaan kurang menginvestasikan laba yang diperolehnya ke dalam aset yang nantinya
berpotensi untuk meningkatkan laba perusahaan. Dengan kata lain, perusahaan dinilai belum
mampu mengoptimalkan potensi yang dimilikinya sendiri dalam melakukan investasi dari laba
yang diperolehnya. Hal ini akan mengurangi minat investor untuk membeli saham yang
bersangkutan, sehingga pada akhirnya justru dapat menyebabkan terjadinya penurunan harga
saham Alifatussalimah & Sujud (2020). Temuan ini sejalan dengan signalling theory. Menurut
signalling theory, perusahaan memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuangan melalui
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informasi yang mereka berikan, seperti ROA. Sinyal ini berupa informasi mengenai apa yang
sudah dilakukan manajemen untuk merealisasikan keinginan pemilik. Sinyal ini dapat berupa
promosi atau informasi lain yang menyatakan kinerja perusahaan, termasuk ROA yang dapat
mempengaruhi harga saham. Dengan demikian, teori signalling theory mendukung bahwa
ROA yang rendah dapat berpengaruh negatif terhadap harga saham, karena ROA yang rendah
dapat mencerminkan Kinerja perusahaan yang kurang baik dan risiko yang lebih tinggi. Hal ini
dapat menghambat investor untuk berinvestasi, sehingga mengakibatkan harga saham turun.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Alfianti (2017) yang
menunjukkan bahwa ROA berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham. Akan
tetapi, hasil penelitian ini bertolak belakang dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Fariantin (2019) yang menunjukkan bahwa ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap
harga saham.

3. Pengaruh DER terhadap Stock Price

Berdasarkan hasil uji parsial diperoleh nilai t hitung sebesar 0.708512 dengan nilai
probability sebesar 0.4813 lebih besar dari taraf signifikan 0,05. Sehingga dapat disimpulkan
bahwa secara parsial DER tidak berpengaruh terhadap stock price. Dengan hasil tersebut maka
dalam penelitian ini dapat dinyatakan bahwa hipotesis 3 ditolak. Menurut Sartono (2012)
menyatakan bahwa jika semakin tinggi DER maka semakin besar risiko yang dihadapi, investor
akan meminta tingkat keuntungan yang semakin tinggi karena suatu rasio yang bernilai tinggi
dapat menunjukkan proporsi di dalam modal sendiri yang rendah untuk membiayai aktiva.
Rasio ini digunakan untuk mengetahui seberapa besar aktiva perusahaan yang dibiayai dari
hutang.

Dengan demikian, bahwa DER tidak berpengaruh terhadap harga saham, karena sinyal
yang diberikan oleh DER tidak cukup untuk mempengaruhi investor dalam mengambil
keputusan investasi, sehingga harga saham tidak berpengaruh olen DER. Artinya, tinggi
rendahnya DER bukan merupakan faktor yang mempengaruhi minat investor untuk
menanamkan modalnya, tidak berpengaruhnya DER terhadap harga saham mengindikasikan
bahwa sebagian besar investor menginginkan laba jangka pendek berupa capital gain sehingga
dalam mempertimbangkan pembelian saham tidak mempertimbangkan DER perusahaan, akan
tetapi mengikuti trend yang terjadi di pasar.

Hal tersebut menunjukkan bahwa kenaikan DER akan menyebabkan terjadinya
penurunan harga saham, sementara penurunan DER akan menyebabkan terjadinya kenaikan
harga saham. Nilai DER yang tinggi mencerminkan tingginya pembiayaan perusahaan yang
bukan berasal dari sumber keuangan sendiri, melainkan dari kreditur yang merupakan trend
yang cukup berbahaya karena sekaligus mencerminkan tingginya ketergantungan perusahaan
terhadap utang dalam pembiayaan ekuitasnya. Selain itu, harga saham cenderung akan
menurun dengan semakin tingginya risiko penggunaan utang. Adapun nilai DER yang rendah
menunjukkan bahwa perusahaan mempunyai risiko yang kecil, sehingga lebih disukai oleh para
investor karena merasa kepentingannya akan lebih terlindungi, terjamin dan harga saham
bersangkutan pun cenderung akan mengalami kenaikan (Alifatussalimah & Sujud, 2020).
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Penelitian ini sejalan dengan teori dividend irrelevant theory yang menyatakan bahwa
debt to equity ratio tidak memiliki pengaruh terhadap harga saham. Menurut teori ini, nilai
perusahaan dan harga saham tidak dipengaruhi oleh struktur modal perusahaan, termasuk DER.
Teori ini didasarkan pada asumsi bahwa investor memperhitungkan risiko dan pengembalian
yang diharapkan dari investasi, bukan dari struktur modal perusahaan.

Hasil Penelitian ini tidak sesuai dengan penelitian Dewi & Suwarno (2022)
menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh positif terhadap harga saham.
Sedangkan hasil penelitian sejalan dengan penelitian Nurhayati & Yudiantoro (2022) Debt to
Equity Ratio (DER) secara parsial tidak berpengaruh secara negatif terhadap harga saham.

4. Pengaruh ROE terhadap Stock Price

Berdasarkan hasil uji parsial diperoleh nilai t hitung sebesar 1.531908 dengan nilai
probability yang diperoleh sebesar 0.1307 lebih besar dari taraf signifikan 0,05. Dengan
demikian dapat disimpulkan bahwa ROE tidak berpengaruh terhadap harga saham. Dengan
hasil tersebut maka dalam penelitian ini dapat dinyatakan bahwa hipotesis 4 ditolak. Menurut
Hery (2012) ROE adalah rasio yang digunakan untuk mengukur keuntungan bersih yang
diperoleh dari pengelolaan modal yang di investasikan oleh pemilik perusahaan. Bagi
pemegang saham ROE memiliki sebuah nilai yang tinggi karena jika angka ROE semakin
tinggi maka tingkat pengembalian investasi juga akan semakin tinggi, maka perusahaan akan
semakin baik dan menyebabkan harga saham ikut meningkat.

Menurut Rahmadewi (2018) return on equity merupakan rasio yang digunakan untuk
mengukur kemampuan modal sendiri untuk menghasilkan keuntungan bagi semua pemegang
saham, baik saham biasa atau saham preferen. Semakin tinggi nilai ROE maka akan menarik
minat investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan karena perusahaan memiliki
kinerja yang baik dan harga sahamnya pun akan semakin tinggi. Dalam hal ini pertumbuhan
ROE menunjukkan adanya potensi peningkatan keuntungan yang diperoleh perusahaan. Hal
tersebut dapat meningkatkan kepercayaan bagi para investor serta akan mempermudah
mengelola perusahaan dalam menarik modal berupa saham. Rasio ini digunakan untuk
mengetahui efesiensi operasi pada modal likuid. Semakin tinggi ROE maka semakin efisiens
dan efektif suatu perusahaan dapat menggunakan modal ekuitasnya, dan pada akhirnya
kepercayaan investor atas modal yang di investasikan. Hal ini dapat dikatakan bahwa ROE
tidak dijadikan sebagai salah satu pertimbangan investor dalam mengambil keputusan
investasi. ROE merupakan rasio untuk mengukur sebuah keberhasilan perusahaan dalam
mengelola modal sendiri.

Dalam hal ini investor tidak menganggap risiko yang lebih tinggi yang ditunjukkan oleh
ROE sebagai alasan untuk menurunkan harga saham. Return on equity tidak berpengaruh
terhadap harga saham hal ini berarti bahwa sinyal yang diberikan oleh ROE tidak cukup untuk
mempengaruhi investor dalam mengambil keputusan investasi, sehingga harga saham tidak
berpengaruh oleh ROE

Penelitian ini sejalan dengan teori sinyal yang menyatakan bahwa ROE hanya
menggambarkan besarnya pengembalian atas investasi yang dilakukan pemegang saham biasa,
tetapi tidak menggambarkan prospek perusahaan secara keseluruhan. Oleh karena itu ROE
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tidak berpengaruh terhadap harga saham karena informasi yang diberikan tidak cukup untuk
memprediksi perubahan harga saham yang akan datang.

Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian Arifiani (2019) yang menyatakan bahwa
ROE secara parsial tidak berpengaruh terhadap harga saham. Namun hasil penelitian ini
bertentangan dengan Afifah (2021) berpengaruh positif dan signifikan secara parsial terhadap
harga saham.

KESIMPULAN
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan, dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut:

1. ROA, DER dan ROE secara bersama-sama memiliki pengaruh terhadap stock price pada
perusahaan sub sektor konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2018-2022.

2. ROA berpengaruh negatif dan signifikan terhadap stock price. Hal ini dikarenakan aset yang
tinggi dan tidak dikelola dengan baik justru menunjukkan bahwa perusahaan belum mampu
mengoptimalkan laba yang diperolehnya sehingga perusahaan tidak dapat mencapai tingkat
keuntungan yang diharapkan dan mengakibatkan penurunan permintaan saham.

3. DER tidak berpengaruh terhadap stock price. Hal ini dikarenakan tingkat penggunaan utang
yang lebih besar dari pada modal dapat mengakibatkan tingkat resiko yang lebih tinggi dalam
memenuhi kewajiban hutangnya dengan menggunakan modal sendiri. Nilai DER yang tinggi
cenderung lebih dihindari oleh para investor dan mengakibatkan permintaan saham menurun,
serta memicu penurunan harga saham.

4. ROE tidak berpengaruh terhadap stock price. Hal ini menunjukkan bahwa ROE bukan faktor
utama yang mempengaruhi harga saham karena return on equity digunakan hanya
menunjukkan seberapa efisien perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dari modal yang
ditanamkan oleh pemegang saham.
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