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PENDAHULUAN

Abstract: Pergerakan harga saham pada perusahaan
vang terdaftar dalam indeks LQ45 selama periode
2023-2025 menunjukkan fluktuasi yang dinamis,
dipengaruhi oleh kondisi makroekonomi,
ketidakpastian pasar global, serta sentimen investor.
Perubahan harga saham yang tidak menentu
mendorong perlunya analisis mendalam berbasis
signalling theory guna memahami sejauh mana
respon pasar terhadap kinerja  fundamental
keuangan internal yang dipublikasikan oleh emiten.
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan
menganalisis pengaruh kinerja keuangan yang
diproyeksikan melalui Return on Asset (ROA),
Return on Equity (ROE), dan Price to Book Value
(PBV) terhadap perubahan harga saham pada
perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ45
periode 2023-2025, baik secara parsial maupun
simultan. Jenis penelitian ini adalah penelitian
kuantitatif dengan pendekatan asosiatif kausal.
Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh
perusahaan indeks LQO45 di Bursa Efek Indonesia
(BEI). Teknik pengambilan sampel menggunakan
metode purposive sampling berdasarkan kriteria
tertentu. Teknik analisis data yang digunakan
meliputi uji asumsi klasik, analisis regresi linear
berganda, serta uji hipotesis (uji t dan uji F) dengan
alat  bantu  software SPSS. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa secara simultan (uji F),
variabel ROA, ROE, dan PBV berpengaruh
signifikan terhadap perubahan harga saham. Secara
parsial (uji t), variabel ROA memiliki pengaruh
signifikan  terhadap perubahan harga saham.
Namun, variabel ROE dan PBV secara parsial
ditemukan tidak memiliki pengaruh signifikan
terhadap perubahan harga saham pada perusahaan
indeks LO45 periode 2023-2025

Pasar modal memiliki peran penting dalam mendorong pertumbuhan ekonomi melalui
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penghimpunan dana dan penyediaan alternatif investasi bagi masyarakat. Dalam beberapa tahun
terakhir, pasar modal Indonesia menunjukkan perkembangan yang positif, ditandai dengan
meningkatnya jumlah investor dari 3,8 juta pada tahun 2020 menjadi sekitar 17 juta pada tahun
2025. Peningkatan tersebut mencerminkan semakin tingginya minat masyarakat terhadap
investasi saham, sekaligus mendorong kebutuhan akan analisis yang lebih akurat dalam
pengambilan keputusan investasi.

Salah satu indikator yang banyak dijadikan acuan investor adalah Indeks LQ45 yang berisi
saham-saham dengan likuiditas tinggi dan kapitalisasi pasar besar. Meskipun terdiri atas
perusahaan-perusahaan unggulan, pergerakan Indeks LQ45 selama periode 2023-2025
menunjukkan fluktuasi yang cukup tajam. Setelah mengalami penguatan pada tahun 2023, indeks
mengalami penurunan signifikan sepanjang 2024 hingga awal 2025 sebelum mulai menunjukkan
pemulihan. Kondisi tersebut mengindikasikan bahwa perubahan harga saham dipengaruhi oleh
berbagai faktor, baik eksternal seperti kondisi ekonomi global, suku bunga, nilai tukar, dan arus
modal asing, maupun faktor internal yang berkaitan dengan kinerja fundamental perusahaan.

Dalam perspektif Signalling Theory, laporan keuangan merupakan sinyal yang digunakan
investor untuk menilai prospek perusahaan. Rasio keuangan seperti Return on Assets (ROA),
Return on Equity (ROE), dan Price to Book Value (PBV) merupakan indikator fundamental yang
sering digunakan untuk mengevaluasi kinerja perusahaan dan memprediksi perubahan harga
saham. Perusahaan dengan kinerja keuangan yang baik diharapkan mampu memberikan sinyal
positif sehingga meningkatkan minat investor dan mendorong kenaikan harga saham.

Namun, hasil penelitian terdahulu mengenai pengaruh ROA, ROE, dan PBV terhadap harga
saham masih menunjukkan inkonsistensi. Beberapa penelitian menemukan bahwa ketiga rasio
tersebut berpengaruh positif terhadap harga saham, sedangkan penelitian lain menunjukkan
pengaruh negatif maupun tidak signifikan. Selain itu, sebagian besar penelitian sebelumnya
menggunakan data hingga tahun 2021 atau 2022 sehingga belum menggambarkan kondisi pasar
setelah berbagai perubahan ekonomi dan geopolitik yang terjadi pada periode 2023-2025.

Berdasarkan kondisi tersebut, penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh Return on
Assets (ROA), Return on Equity (ROE), dan Price to Book Value (PBV) terhadap perubahan
harga saham pada perusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia
periode 2023-2025. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan bukti empiris yang lebih
mutakhir mengenai faktor-faktor fundamental yang memengaruhi perubahan harga saham serta
menjadi referensi bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi.

LANDASAN TEORI
Harga Saham

Harga saham merupakan nilai suatu saham yang terbentuk melalui mekanisme permintaan
dan penawaran di pasar modal pada waktu tertentu. Pergerakan harga saham mencerminkan
penilaian investor terhadap kinerja dan prospek perusahaan, serta dipengaruhi oleh berbagai
faktor seperti kondisi ekonomi, keputusan investasi, dan sentimen pasar. Dalam
perspektif Signalling Theory, perubahan harga saham juga merupakan respons investor terhadap
informasi yang disampaikan perusahaan melalui laporan keuangan sebagai sinyal mengenai
kondisi dan prospek perusahaan. Oleh karena itu, harga saham menjadi salah satu indikator
penting dalam menilai nilai perusahaan di pasar, yang dapat diamati melalui harga tertinggi
(high), harga terendah (low), dan harga penutupan (close) dalam aktivitas perdagangan saham
(Hermawan, 2017; Astuti & Setiawati, 2024; Isfita et al., 2025; Nadila, 2025).
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Return on Asset

Return on Assets (ROA) merupakan rasio profitabilitas yang digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba melalui pemanfaatan seluruh aset yang
dimiliki. ROA mencerminkan tingkat efisiensi perusahaan dalam mengelola aset untuk
mendukung operasional dan menciptakan keuntungan, sehingga semakin tinggi nilai ROA
menunjukkan semakin baik kinerja keuangan perusahaan. Sebaliknya, penurunan ROA
mengindikasikan menurunnya kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dan dapat
menjadi sinyal negatif bagi investor sesuai dengan Signalling Theory. Kondisi tersebut berpotensi
memengaruhi keputusan investasi, meningkatkan tekanan jual saham, dan menyebabkan
penurunan harga saham perusahaan (Supitriyani, 2021; Rumondang Sinaga et al., 2023; Yuliana
et al., 2025).

Return on Equity

Return on Equity (ROE) merupakan rasio profitabilitas yang digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dengan memanfaatkan modal sendiri
atau ekuitas pemegang saham. ROE mencerminkan tingkat efisiensi perusahaan dalam mengelola
dana yang diinvestasikan pemegang saham untuk memperoleh keuntungan, sehingga semakin
tinggi nilai ROE menunjukkan semakin baik kemampuan perusahaan dalam menciptakan laba
dan memberikan tingkat pengembalian kepada pemegang saham. Dalam perspektif Signalling
Theory, tingginya ROE menjadi sinyal positif bagi investor mengenai prospek perusahaan,
sehingga dapat meningkatkan minat investasi dan berpotensi mendorong kenaikan harga saham.
Sebaliknya, ROE yang rendah mengindikasikan kurang optimalnya pemanfaatan modal dalam
menghasilkan laba sehingga dapat menurunkan kepercayaan investor (Supitriyani, 2021; Wesso
et al., 2022; Anisyah & Supriyadi, 2024).

Price to Book Value

Price to Book Value (PBV) merupakan rasio valuasi yang membandingkan harga pasar
saham dengan nilai buku perusahaan untuk menunjukkan bagaimana pasar menilai nilai dan
prospek perusahaan. PBV digunakan investor untuk mengevaluasi apakah suatu saham tergolong
mahal, wajar, atau undervalued, sehingga menjadi salah satu indikator penting dalam
pengambilan keputusan investasi. Semakin tinggi nilai PBV, semakin besar kepercayaan pasar
terhadap kemampuan perusahaan dalam menciptakan nilai dan menghasilkan kinerja yang baik di
masa mendatang. Sebaliknya, PBV di atas 1 menunjukkan bahwa saham diperdagangkan di atas
nilai bukunya, sedangkan PBV di bawah 1 mengindikasikan bahwa saham diperdagangkan di
bawah nilai bukunya. Dengan demikian, PBV dapat mencerminkan persepsi investor terhadap
kondisi keuangan dan potensi pertumbuhan perusahaan (Sukma, 2021; Ningrum, 2022; Santoso
& Juwita, 2025; Aflaha & Dwiyanti, 2026).

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode asosiatif kausal untuk
menganalisis pengaruh Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), dan Price to Book
Value (PBV) terhadap perubahan harga saham pada perusahaan yang tergabung dalam Indeks
LQ45 di Bursa Efek Indonesia periode 2023-2025. Data yang digunakan merupakan data
sekunder berupa laporan keuangan dan harga penutupan saham yang diperoleh dari situs resmi
Bursa Efek Indonesia (BEI). Populasi penelitian berjumlah 58 perusahaan, sedangkan sampel
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ditentukan menggunakan teknik purposive sampling berdasarkan kriteria tertentu sehingga
diperoleh 21 perusahaan atau 63 unit observasi selama periode penelitian. Analisis data dilakukan
menggunakan IBM SPSS Statistics 23 melalui analisis statistik deskriptif, uji asumsi klasik
(normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi), analisis regresi linier
berganda, uji koefisien determinasi (R?), uji parsial (uji t), dan uji simultan (uji F).

HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Statistik Deskriptif

Pengukuran dalam statistik deskriptif mencakup rata-rata, nilai maksimum, nilai minimum,
standar deviasi, dan varians dari masing-masing variabel yang diteliti (Ghozali, 2021) . Tujuan
dari analisis ini adalah untuk memberikan gambaran awal mengenai sebaran data, karakteristik
sampel, serta membantu peneliti dalam memastikan bahwa data yang digunakan telah sesuai dan
layak untuk dilakukan analisis pada tahap berikutnya.

Berdasarkan hasil pengolahan data, statistik deskriptif variabel penelitian disajikan pada
tabel berikut :

Tabel. 1 Hasil Uji Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
ROA 63 23 38,17 8,0717 6,34427
ROE 63 38 170,75 22,3760 30,79775
PBV 63 1,17 14,58 3,5849 3,24545
Harga_Saham 63 410 29500 4848,49 5551,153
Valid N (listwise) 63

Sumber : Data diolah peneliti, 2026.

Berdasarkan hasil uji statistik deskriptif terhadap 63 data observasi perusahaan LQ45
periode 2023-2025, diperoleh gambaran karakteristik variabel penelitian. Variabel Return on
Assets (ROA) memiliki nilai minimum 0,23, maksimum 38,17, dan rata-rata 8,0717 yang
menunjukkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba sebesar 8,07% dari total aset. Return on
Equity (ROE) memiliki nilai minimum 0,38, maksimum 170,75, dan rata-rata 22,3760 yang
mengindikasikan perusahaan mampu menghasilkan laba sebesar 22,38% dari total ekuitas. Price
to Book Value (PBV) memiliki nilai minimum 1,17, maksimum 14,58, dan rata-rata 3,5849, yang
menunjukkan bahwa secara umum harga pasar saham dihargai sebesar 3,58 kali nilai bukunya.
Sementara itu, harga saham memiliki nilai minimum 410, maksimum 29.500, dan rata-rata
4.848,49, yang mengindikasikan adanya variasi harga saham yang cukup besar di antara
perusahaan sampel selama periode penelitian.

Uji Normalitas

Uji normalitas dilakukan untuk mengetahui apakah data residual dalam model regresi
memiliki distribusi normal atau tidak. Pengujian ini penting karena salah satu syarat model
regresi yang baik adalah residual yang terdistribusi secara normal, sehingga hasil analisis dapat
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diinterpretasikan secara tepat (Ghozali, 2021). Dasar pengambilan keputusan dilakukan dengan
melihat nilai signifikansi, yaitu apabila nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 maka residual
berdistribusi normal, sedangkan apabila nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 maka residual
tidak berdistribusi normal. Dalam penelitian ini, pengujian normalitas dilakukan dengan
menggunakan uji statistik non-parametrik, yaitu Kolmogorov-Smirnov Test. Hasil uji normalitas
dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel. 2 Hasil Uji Normalitas Kolmogorov-Smirnov

One-Sample Kolmogorov—Sm irmov Test

Unstandardized
Residual

N s3
Normal Parameters=-P NMean ,O0000000
Std. Deviation 5509,14537116

Most Extreme Differences Absolute , 208
Positive , 208

Negative -, 184

Test Statistic , 2038
AsSsymp. Sig. (2-tailed) ,000°<

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.
Sumber : Data diolah peneliti, 2026.

Berdasarkan hasil uji normalitas menggunakan One Sample Kolmogorov-Smirnov Test,
diperoleh nilai Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,000 (< 0,05), sehingga dapat disimpulkan bahwa
data residual belum berdistribusi normal. Oleh karena itu, dilakukan
identifikasi outlier menggunakan menu Casewise Diagnostics pada SPSS. Hasil identifikasi
menunjukkan terdapat beberapa observasi yang terindikasi sebagai outlier sehingga dikeluarkan
dari sampel penelitian. Penghapusan outlier dilakukan karena keberadaannya dapat memengaruhi
distribusi data dan menghasilkan estimasi model regresi yang kurang optimal (Ghozali, 2021).

Tabel. 3 Tabel Casewise Diagnostics

Casewise Diagnostics®

Case Number Std. Residual Harga Saham |Predicted Value |Residual

58 3,070 22625 5286,13 17338,871
59 3,803 26775 5295,50 21479,496
60 4,292 29500 5261,83 24238,165

a. Dependent Variable: Harga_Saham

Sumber : Data diolah peneliti, 2026.

Berdasarkan hasil Casewise Diagnostics, terdapat 3 observasi yang teridentifikasi sebagai
outlier karena memiliki nilai residual yang ekstrem. Oleh karena itu, ketiga sampel tersebut
dikeluarkan dari sampel penelitian sehingga jumlah data yang digunakan dalam analisis
berkurang dari 63 observasi menjadi 60 sampel. Setelah penghapusan data outlier, dilakukan
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pengujian normalitas kembali dan diperoleh hasil sebagai berikut :

Tabel. 4 Hasil Uji Normalitas Kolmogorov-Smirnov Setelah Transformasi Data

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual

N 60
Normal Parametersa.P Mean -1050,9421942
Std. Deviation 2810,33122648

Most Extreme Differences Absolute LSA07F
Positive ,107

Negative -,082

Test Statistic ,107
Asymp. Sig_;. (2-tailed) ,088¢°

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

Sumber : Data diolah peneliti, 2026.

Berdasarkan Tabel 4 menunjukkan bahwa hasil uji normalitas menggunakan One Sample
Kolmogorov-Smirnov Test setelah dilakukan pengurangan outlier diperoleh nilai Asymp. Sig. (2-
tailed) sebesar 0,200. Nilai tersebut lebih besar dari nilai signifikan 0,05 (0,088 > 0,05), sehingga
dapat disimpulkan bahwa data residual telah berdistribusi normal.

Uji Multikolinieritas

Uji multikolinearitas dilakukan untuk mengetahui apakah ada tingkat hubungan atau
korelasi yang tinggi di antara variabel independen dalam model regresi (Ghozali, 2021). Model
regresi yang baik seharusnya tidak menunjukkan adanya gejala multikolinearitas, karena kondisi
tersebut dapat memengaruhi ketepatan hasil estimasi regresi. Pengujian multikolinearitas dalam
penelitian ini dilakukan dengan melihat nilai Tolerance dan Variance Inflation Factor (VIF) pada
masing-masing variabel independen. Jika nilai folerance > 0,10 dan nilai VIF < 10, maka dapat
disimpulkan bahwa model regresi tidak mengalami gejala multikolinearitas anatarvariabel
independen. Hasil uji multikolonieritas dapat dilihat pada tabel berikut :

Tabel. S Hasil Uji Multikolonieritas

Coefficients*=

Collinearity Statistics

NModel Tolerance /1=

1 (Constant)
ROA , 160 6,258
ROE , 174 5,737
PB\/ , 463 2,158

a. Dependent VVariable: Harga__Saham

Sumber : Data diolah peneliti, 2026.
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Berdasarkan Tabel 5 hasil uji multikolinearitas menunjukkan bahwa seluruh variabel
independen memiliki nilai Tolerance lebih besar dari 0,10 dan nilai Variance Inflation Factor
(VIF) lebih kecil dari 10. Variabel ROA memiliki nilai Tolerance sebesar 0,160 dan VIF sebesar
6,258. Variabel ROE memiliki nilai Tolerance sebesar 0,174 dan VIF sebesar 5,737. Sementara
itu, variabel PBV memiliki nilai Tolerance sebesar 0,463 dan VIF sebesar 2,158. Dengan
demikian, dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat gejala multikolinearitas antar variabel
independen dalam model regresi.

Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat ketidaksamaan varians
residual dalam model regresi. Model regresi yang baik seharusnya tidak mengalami
heteroskedastisitas. Dalam penelitian ini, uji heteroskedastisitas dilakukan menggunakan Glejser
Test dengan melihat nilai signifikansi (Sig.) pada masing-masing variabel independen. Jika nilai
signifikansi > 0,05, maka model regresi tidak mengalami heteroskedastisitas, sedangkan jika nilai
signifikansi < 0,05, maka model regresi mengalami heteroskedastisitas (Ghozali, 2021). Hasil uji
heteroskedastisitas dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel. 6 Hasil Uji Heteroskedastisitas

Coefficients?

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 2913,066 616,040 4,729 ,000
ROA 47,675 76,096 ,194 ,627 ,534
ROE -18,931 14,847 -,379 -1,275 ,208
PBV -89,464 87,064 -,187 -1,028 ,309

a. Dependent Variable: ABS_RES
Sumber : Data diolah peneliti, 2026.

Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas pada Tabel 6, diketahui bahwa seluruh variabel
independen memiliki nilai signifikansi (Sig.) lebih besar dari 0,05. Variabel ROA memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,534, variabel ROE sebesar 0,208, dan variabel PBV sebesar 0,309. Nilai
signifikansi ketiga variabel tersebut berada di atas 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa
model regresi tidak mengalami gejala heteroskedastisitas.

Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat hubungan antara residual
pada suatu pengamatan dengan residual pada pengamatan lainnya dalam model regresi. Model
regresi yang baik seharusnya tidak memiliki gejala autokorelasi, karena hal tersebut dapat
memengaruhi keakuratan hasil analisis (Ghozali, 2021) . Dalam penelitian ini, uji autokorelasi
dilakukan dengan menggunakan Uji Durbin-Watson (DW Test). Jika nilai Durbin-Watson (d)
terletak di antara dU dan (4 — dU) atau dU < DW < 4-dU, maka model regresi dianggap bebas
dari autokorelasi. Hasil uji Autokorelasi dapat dilihat pada tabel berikut:
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| |
Tabel. 7 Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary®

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-VWatson
1 ,4522 ,204 ,156 2644 .,412 1,725

a. Predictors: (Constant), PBV, ROE, ROA
b. Dependent Variable: Harga_Saham

Sumber : Data diolah peneliti, 2026.

Berdasarkan Tabel 7, diperoleh nilai Durbin-Watson (DW) sebesar 1,725. Dengan jumlah
observasi (n) sebanyak 60 dan jumlah variabel independen (k) sebanyak 3, diperoleh nilai dU
sebesar 1,689. Selanjutnya, nilai 4 — dU dihitung sebagai berikut:

4 — =4-1689 =2311
Kriteria pengambilan keputusan menyatakan bahwa model regresi tidak mengalami
autokorelasi apabila memenuhi ketentuan:
< <4-
Sehingga diperoleh:
1689 < 1,725 < 2,311.

Berdasarkan hasil tersebut, nilai DW sebesar 1,725 berada di antara nilai dU sebesar 1,693
dan nilai 4 — dU sebesar 2,307, sehingga memenuhi kriteria dU < DW < 4 — dU. Dengan
demikian, dapat disimpulkan bahwa model regresi tidakmengalami gejala autokorelasi.

Analisis Regresi Linier Berganda

Analisis regresi linear berganda bertujuan untuk menguji pengaruh beberapa variabel
independen terhadap satu variabel dependen. Dengan model persamaan regresi linear berganda
dalam penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut :

Y=o+ BX; +BoX, +B3Xs +e

Tabel. 8 Hasil Analisis Regresi Linier Berganda

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sia.
1 (Constant) 6226,610 1084,419 5,742 .000
ROA 328,918 133,953 AT 2,455 017
ROE 50,692 26,136 588 1,940 ,057
PBV -270,062 153,259 =327 -1.762 034

a. Dependent Variable: Harga._Saham.
Sumber : Data diolah peneliti, 2026.

Berdasarkan Tabel 8 maka dapat diperoleh persamaan regresi untuk variabel Return on
Assets (ROA), Return on Equity (ROE), dan Price to Book Value (PBV) sebagai berikut:
Y=a+[31X1+[32X2+B3X3+6

Y =6226,610 + 328,918X: + 50,692X: - 270,062X5

ISSN : 2828-5298 (online)



11680
EKOMA : Jurnal Ekonomi, Manajemen, Akuntansi
Vol.5, No.6, September 2026

Dari persamaan regresi linier di atas, dapat diuraikan sebagai berikut:

a. Nilai konstanta sebesar 6226,610 menunjukkan bahwa apabila seluruh variabel independen,
yaitu Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), dan Price to Book Value (PBV)
dianggap konstan atau bernilai nol, maka nilai variabel dependen yaitu Harga Saham adalah
sebesar 6226,610.

b. Variabel Return on Assets (ROA) (X:) memiliki koefisien regresi sebesar 328,918. Hal ini
menunjukkan bahwa variabel ROA memiliki hubungan yang searah dengan Harga Saham.
Artinya, apabila variabel independen lainnya dianggap konstan, maka setiap kenaikan ROA
sebesar satu satuan akan menaikan Harga Saham sebesar 328,918.

c. Variabel Return on Equity (ROE) (X2) memiliki koefisien regresi sebesar 50,692. Hal ini
menunjukkan bahwa variabel ROE memiliki hubungan yang searah dengan Harga Saham.
Artinya, apabila variabel independen lainnya dianggap konstan, maka setiap kenaikan ROE
sebesar satu satuan akan meningkatkan Harga Saham sebesar 50,692.

d. Variabel Price Book Value (PBV) (Xs) memiliki koefisien regresi sebesar -270,062. Hal ini
menunjukkan bahwa variabel PBV memiliki hubungan yang berlawanan arah dengan Harga
Saham. Artinya, apabila variabel independen lainnya dianggap konstan, maka setiap
kenaikan PBV sebesar satu satuan akan menurunkan Harga Saham sebesar 270,062.

Koefisien Determinasi R?

Koefisien determinasi (R?) digunakan untuk menentukan seberapa baik variabel
independen dapat menjelaskan variabel dependen pada model penelitian (Ghozali, 2021) . Nilai
R2 berada antara nol dan satu. Jika nilai R2 kecil, maka variabel-variabel independen terbatas
menjelaskan variabel dependen. Jika koefisien determinasi sama dengan O berarti variabel tidak
berpengaruh terhadap variabel dependen. Jika nilai koefisien determinasi mendekati angka 1
maka variabel independen berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Hasil uji koefisien
determinasi dalam penelitian ini dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel. 9 Hasil Uji Koefisien Determinasi R?

Model Summary®

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-VWatson
1 , 4522 , 204 ,156 2644.,412 1,725

a. Predictors: (Constant), PBV, ROE, ROA
b. Dependent VVariable: Harga_Saham

Sumber : Data diolah peneliti, 2026.

Berdasarkan Tabel 9, diperoleh nilai Adjusted R Square sebesar 0,156 atau 15,6 %. Hal ini
menunjukkan bahwa variabel Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), dan Price to
Book Value (PBV) mampu menjelaskan variabel dependen yaitu Harga Saham sebesar 15,6%,
sedangkan sisanya sebesar 84,4% dijelaskan oleh variabel lain di luar model penelitian. Variabel
lainnya dapat berupa rasio keuangan lainnya seperti Earning Per Share (EPS), Price Earnings
Ratio (PER), Debt to Equity Ratio (DER), Dividend Payout Ratio (DPR), maupun karakteristik
perusahaan seperti ukuran perusahaan, pertumbuhan laba, dan kebijakan dividen.

ISSN : 2828-5298 (online)



11681
EKOMA : Jurnal Ekonomi, Manajemen, Akuntansi
Vol.5, No.6, September 2026

Uji Hipotesis
a. Uji Signifikansi Parsial (Uji t)

Uji signifikansi parsial (uji t) digunakan untuk mengetahui pengaruh masing-masing
variabel independen secara individu terhadap variabel dependen (Ghozali, 2021) . Dasar
pengambilan keputusan dalam uji t yaitu apabila nilai t hitung > t tabel dan nilai signifikansi <
0,05, maka variabel independen berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Sebaliknya,
apabila nilai t hitung < t tabel dan nilai signifikansi > 0,05, maka variabel independen tidak
berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Adapun hasil uji t parsial dalam penelitian
ini adalah sebagai berikut:

Tabel. 10 Hasil Uji t

Coeffigients:
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefiicienis
Model B Std. Error Beta i 5ig.

1 {Constant) 52258,610 1054,419 5.742 Mulely)
ROA 328,915 133,953 T 2,455 017
ROE 50,692 26,136 535 1.940 05T
PBV -270 052 153 259 - 327 -1.762 0S4

a. Dependent Variable: Harga. Saham.
Sumber : Data diolah peneliti, 2026.

a. HI1 menyatakan bahwa Return on Assets (ROA) berpengaruh terhadap Harga Saham

Hasil uji parsial menunjukkan bahwa variabel ROA memiliki nilai t hitung sebesar 2,455
dan nilai signifikansi sebesar 0,017. Nilai t hitung tersebut lebih besar dari t tabel yaitu 2,001
(2,455 > 2,001) dan nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 (0,017 < 0,05). Hal ini menunjukkan
bahwa Return on Assets (ROA) berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham pada perusahaan
LQ45 periode 2023-2025. Semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba
melalui pemanfaatan aset yang dimiliki, maka semakin tinggi pula kepercayaan investor terhadap
perusahaan sehingga dapat meningkatkan Harga Saham. Dengan demikian, dapat dinyatakan
bahwa Return on Assets (ROA) berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham, sehingga
hipotesis pertama (H1) diterima

b. H2 menyatakan bahwa Return on Equity (ROE) berpengaruh terhadap Harga Saham

Hasil uji parsial menunjukkan bahwa variabel ROE memiliki nilai t hitung sebesar 1,940
dan nilai signifikansi sebesar 0,057. Nilai t hitung tersebut lebih kecil dari t tabel yaitu 2,001
(1,940 < 2,001) dan nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 (0,057 > 0,05). Hal ini menunjukkan
bahwa Return on Equity (ROE) tidak berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham pada
perusahaan LQ45 periode 2023-2025. Kondisi tersebut mengindikasikan bahwa tingkat
pengembalian modal yang dimiliki perusahaan belum tentu menjadi pertimbangan utama investor
dalam menentukan keputusan investasi, karena investor juga memperhatikan faktor lain seperti
kondisi pasar, prospek perusahaan, maupun faktor ekonomi makro yang dapat memengaruhi
pergerakan Harga Saham. Dengan demikian, dapat dinyatakan bahwa Return on Equity (ROE)
tidak berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham, sehingga hipotesis kedua (H2) ditolak.

c. H3 menyatakan bahwa Price Book Value (PBV) berpengaruh terhadap Harga Saham
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Hasil uji parsial menunjukkan bahwa variabel PBV memiliki nilai t hitung sebesar -1,762
dan nilai signifikansi sebesar 0,084. Nilai absolut t hitung lebih kecil dari t tabel yaitu 2,001 (|-
1,762| < 2,001) dan nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 (0,084 > 0,05). Hal ini menunjukkan
bahwa Price Book Value (PBV) tidak berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham pada
perusahaan LQ45 periode 2023-2025. Kondisi tersebut mengindikasikan bahwa tinggi rendahnya
nilai PBV belum tentu menjadi pertimbangan utama investor dalam menentukan keputusan
investasi. Investor tidak hanya memperhatikan nilai pasar perusahaan dibandingkan dengan nilai
bukunya, tetapi juga mempertimbangkan faktor lain seperti kinerja keuangan, prospek
pertumbuhan perusahaan, kondisi industri, dan situasi ekonomi secara keseluruhan. Dengan
demikian, dapat dinyatakan bahwa Price Book Value (PBV) tidak berpengaruh signifikan
terhadap Harga Saham, sehingga hipotesis ketiga (H3) ditolak.

b. Uji Signifikansi Simultan (Uji F)

Uji signifikansi simultan (F) digunakan untuk menentukan apakah semua variabel
independen memiliki pengaruh terhadap variabel dependen secara keseluruhan. Dasar
pengambilan keputusan dalam uji F yaitu apabila nilai F hitung lebih besar dari F tabel dan nilai
signifikansi lebih kecil dari 0,05, maka hipotesis alternatif (Ha.) diterima dan hipotesis nol (Ho)
ditolak. Sebaliknya, apabila nilai F hitung lebih kecil dari F tabel dan nilai signifikansi lebih
besar dari 0,05, maka hipotesis alternatif (H.) ditolak dan hipotesis nol (Ho) diterima. Adapun
hasil uji f simutan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

Tabel. 11 Hasil Uji F

ANOVA-=
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Rearession 20226749670 3 6742249.890 2,988 .039e
Residual 126377639,877 56 2256743,569
Total 146604389,547 59

a. Dependent Varable: Harga. _Saham
b. Predictors: (Constant), PBY, ROE, ROA

Sumber : Data diolah peneliti, 2026.

Berdasarkan hasil uji F, diperoleh nilai F hitung sebesar 2,988 dengan tingkat signifikansi
0,039. Nilai tersebut lebih besar dari F tabel (2,988 > 2,77) dan memiliki nilai signifikansi lebih
kecil dari 0,05 (0,039 < 0,05), sehingga menunjukkan bahwa Return on Assets (ROA), Return on
Equity (ROE), dan Price to Book Value (PBV) secara simultan berpengaruh signifikan terhadap
harga saham perusahaan LQ45 periode 2023-2025. Hasil ini mengindikasikan bahwa perubahan
harga saham dipengaruhi oleh kombinasi kinerja profitabilitas, efektivitas pengelolaan modal,
dan penilaian pasar terhadap perusahaan. Dengan demikian, hipotesis keempat (H4) yang
menyatakan bahwa ROA, ROE, dan PBV secara simultan berpengaruh terhadap harga saham
dinyatakan diterima.

KESIMPULAN

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Return on Assets (ROA), Return on
Equity (ROE), dan Price Book Value (PBV) terhadap perubahan harga saham pada perusahaan
LQA45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2023-2025. Berdasarkan hasil pengujian
dan analisis data yang telah dilakukan, maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut:
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1. Return on Assets (ROA) secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham pada
perusahaan LQ45 periode 2023-2025.

2. Return on Equity (ROE) secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap perubahan
harga saham pada perusahaan LQ45 periode 2023-2025.

3. Price Book Value (PBV) secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap perubahan
harga saham pada perusahaan LQ45 periode 2023-2025.

4. Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), dan Price Book Value (PBV) secara
simultan berpengaruh signifikan terhadap perubahan Harga Saham pada perusahaan L.Q45
periode 2023-2025.
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