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Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Return on Assets (ROA) dan Debt to 

Equity Ratio (DER) terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2023–2024. Penelitian ini menggunakan 

pendekatan kuantitatif dengan populasi sebanyak 228 perusahaan, dan sampel yang 

diambil secara purposive berjumlah 137 perusahaan. Teknik analisis data yang 

digunakan adalah regresi linier berganda dengan uji t dan uji F sebagai alat pengujian 

hipotesis. Hasil uji t menunjukkan bahwa ROA berpengaruh secara signifikan terhadap 

harga saham, dengan nilai t hitung sebesar 1,486 lebih besar dari t tabel 0,67749, dan 

nilai signifikansi 0,000 < 0,05. Artinya, tingkat profitabilitas perusahaan menjadi 

indikator penting yang mendorong kenaikan harga saham. DER juga terbukti memiliki 

pengaruh signifikan terhadap harga saham, dengan nilai t hitung sebesar 0,692 > 0,67749 

dan signifikansi 0,004 < 0,05, yang menunjukkan bahwa struktur permodalan 

perusahaan turut menjadi pertimbangan investor dalam menentukan nilai saham. 

Selanjutnya, berdasarkan uji F, ROA dan DER secara simultan berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham, dengan nilai F hitung sebesar 7,554 > 3,3541 dan signifikansi 

0,002 < 0,05. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kombinasi antara profitabilitas 

dan leverage memberikan pengaruh yang berarti terhadap penilaian investor terhadap 

saham, sehingga menjadi pertimbangan penting dalam pengambilan keputusan 

investasi. 

Kata Kunci: ROA, DER, Harga Saham, Manufaktur 

 

Abstract 

This study aims to examine the effect of Return on Assets (ROA) and Debt to Equity 

Ratio (DER) on stock prices of manufacturing companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange (IDX) during the 2023–2024 period. This research employs a quantitative 

approach, with a population of 228 companies and a purposive sampling method 

resulting in 137 selected companies. The data were analyzed using multiple linear 

regression with t-tests and F-tests to test the hypotheses. The partial test results (t-test) 

show that ROA has a significant effect on stock prices, with a calculated t-value of 1.486, 

which is greater than the t-table value of 0.67749, and a significance level of 0.000 < 

0.05. This indicates that a company's profitability plays an important role in driving 

stock price increases. DER also has a significant partial effect on stock prices, with a t-

value of 0.692 > 0.67749 and a significance level of 0.004 < 0.05, suggesting that a 
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Pendahuluan 

Perusahaan merupakan tempat untuk melakukan suatu kegiatan usaha, seperti produksi 

barang atau pemberian jasa. Perusahaan terdiri dari beberapa individu yang memiliki tujuan 

yang sama(Afrina 2024). Menurut (Saddam, Ali, and Ali 2021), Perusahaan didirikan dengan 

maksud dan tujuan guna mencapai keuntungan yang maksimal, mensejahterakan pemegang 

saham dan memaksimalkan nilai perusahaan. Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan pasar 

modal yang terdapat di Indonesia yang telah menjadi alternatif yang disukai perusahaan untuk 

mencari dana. Di Indonesia, terdapat berbagai jenis perusahaan yang bergerak di berbagai 

sektor, salah satunya adalah perusahaan manufaktur. Sektor perusahaan manufaktur merupakan 

salah satu sektor yang penting dalam perekonomian. Banyak perusahaan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) berasal dari sektor manufaktur, yang memiliki karakteristik khas dalam 

hal proses produksi, biaya operasional, serta ketergantungan terhadap sumber daya alam.  

Menuiruit Jogiyainto (2014), hairgai saihaim aidailaih hairgai suiaitui saihaim yaing terjaidi di paisair 

buirsai paidai saiait tertentui yaing ditentuikain oleh pelaikui paisair dain ditentuikain oleh permintaiain dain 

penaiwairain saihaim yaing bersaingkuitain di paisair modail. Harga saham menjadi salah satu indikator 

penting dari calon investor untuk memiliki saham suatu perusahaan, jika harga saham suatu 

perusahaan selalu mengalami kenaikan, maka investor atau calon investor menilai bahwa 

perusahaan berhasil dalam mengelola usahanya. Bagi perusahaan yang menerbitkan saham 

dipasar modal, harga yang diperjualbelikan dibursa merupakan indikator nilai perusahaan. 

Harga saham perusahaan dapat dijadikan sebagai pengukur nilai perusahaan karena harga 

saham dapat memberikan keuntungan bagi pemegang saham (Saputri dan Giovanni, 2021). 

Tinggi rendah nya Harga Saham sendiri dapat dipangaruhi oleh berbagai faktor diantaranya 

adalah faktor fundamental dan teknis.  Faktor fundamental adalah faktor atau analisis yang 

berkaitan dengan keekonomian suatu perusahaan diantaranya profitabilitas, struktur modal dan 

kebijakan dividen. Adapun faktor teknikal merupakan faktor atau Analisa yang digunakan 

dalam memprediksi harga saham terutama pergerakan harga saham (Prayoga, Djuardi, dan 

Suhendar, 2022). 

Faktor pertama, Profitabilitas adalah Kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 

Return On Asset (ROA). Menuiruit Mulyadi (2013), Retuirn On Aissets (ROAI) aidailaih raisio yaing 

menuinjuikain haisil (retuirn) aitais juimlaih aiktivai yaing diguinaikain dailaim peruisaihaiain. Retuirn On 

Aissets (ROAI) adalah Salah satu diantara rasio profitabilitas yang mencerminkan tingkat 

kapabilitas perusahaan untuk mendapatkan laba melalui pemanfaatan total asetnya. Return On 

Asset (ROA) mencerminkan kekuatan seuatu perusahaan untuk mendapatkan laba dari 

pemanfaatan aset perusahaan. Dividen merupakan bagian dalam laba perusahaan, sehingga 

dapat memengaruhi kebijakan dividen. Semakin tinggi Return On Asset (ROA), maka 

mencerminkan semakin baiknya kinerja perusahaan dalam mengembalikan investasi saat 

melakukan pembayaran dividen semakin besar (Wirdayeni dan Pratiwi, 2024). 

company’s capital structure is also a key consideration for investors in valuing stocks. 

Furthermore, the simultaneous test (F-test) shows that ROA and DER together 

significantly influence stock prices, with an F-value of 7.554, which exceeds the F-table 

value of 3.3541, and a significance level of 0.002 < 0.05. These findings indicate that 

the combination of profitability and leverage meaningfully affects investor valuation and 

plays a vital role in stock investment decision-making. 
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Faktor yang kedua Leverage atau rasio solvabilitas merupakan ukuran yang 

menggambarkan kapabilitas perusahaan dalam pemenuhan kewajiban utang jangka panjangnya 

apabila perusahaan mengalami likuidasi atau pembubaran (Ratnaningtyas, 2021). Penelitian ini 

akan menggunakan Debt to Equty Ration (DER), Menurut (Mulyadi 2013) Debt to Equiity Raitio 

(DER) aidailaih raisio yaing diguinaikain uintuik menguikuir sejaiuih mainai juimlaih dainai yaing diberikain 

oleh peminjaim dibaindingkain dengain dainai yaing disediaikain oleh pemilik peruisaihaiain, yang 

mana Debt to Equty Ration (DER) berperan penting dalam menentukan harga saham. Debt to 

Equty Ration (DER) di dalam penelitian ini digunakan karena sebagian investor berpedoman 

bahwa Debt to Equty Ration (DER) perlu dilihat untuk mencermati utang perusahaan sekaligus 

bunga yang perlu dibayar oleh perusahaan dari utang tersebut.Fenomena masalah yang terjadi 

di tahun 2023 - 2024 pada 10 sampel perusahaan besar sektor manufaktur disajikan dalam tabel 

dibawah ini berupa Return On Asset (ROA), Debt to Equty Ration (DER) dan harga saham 

dalam setiap tahun pada periode tersebut. 

 

        Tabel 1. Perbandingan Return on Asset (ROA), Debt to Equty Ration (DER) dan Harga  

           Saham pada Perusahaan Manufaktur Periode 2023 – 2024 

 
Sumber : www.idx.com 

 

Dari tabel, terlihat bahwa penurunan Return on Assets (ROA) dan kenaikan Debt to 

Equty Ration (DER) pada beberapa perusahaan diikuti oleh penurunan harga saham. Sebagai 

contoh, pada UNVR, Return on Assets (ROA) mengalami penurunan dari 28,81 (2023) menjadi 

20,99 (2024), sementara Debt to Equty Ration (DER) meningkat dari 3,92 (2023) menjadi 6,46 

(2024), yang berdampak pada penurunan harga saham dari 3.530 menjadi 1.885. Hal ini 

menunjukkan bahwa profitabilitas yang menurun dapat berdampak negatif terhadap harga 

saham. Sejalan dengan fenomena ini, hasil penelitian (Prayoga, Djuardi, dan Suhendar, 2022) 

menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham 

perusahaan manufaktur sub-sektor semen di Bursa Efek Indonesia (BEI). Artinya, semakin 

http://www.idx.com/
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tinggi profitabilitas, semakin besar harga saham perusahaan, dan sebaliknya, jika profitabilitas 

menurun, harga saham juga cenderung menurun. 

Namun, hubungan ini tidak selalu konsisten di semua perusahaan. Misalnya, HMSP 

mengalami penurunan Return on Assets (ROA)dari 14,63 (2023) menjadi 6,50 (2024), yang 

diikuti oleh penurunan harga saham dari 895 menjadi 635. Hal ini sejalan dengan penelitian 

yang menunjukkan bahwa penurunan profitabilitas dapat berdampak negatif pada harga saham. 

Akan tetapi, penelitian (Fadilatur dan Gazali, 2024) serta (Potabuga dan Pakaya, 2023) 

menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham 

perusahaan pertambangan di Bursa Efek Indonesia (BEI). Periode 2019-2023, sehingga 

menunjukkan adanya variasi pengaruh profitabilitas terhadap harga saham di berbagai sektor. 

Selain itu, ada pula perusahaan yang mengalami perubahan Debt to Equty Ration (DER) 

dengan dampak harga saham yang tidak selalu sesuai dengan pola umum. PTBA, misalnya, 

mengalami penurunan DER dari 0,97 (2023) menjadi 0,77 (2024), tetapi harga sahamnya justru 

meningkat dari 2.440 menjadi 2.750. Beberapa penelitian, seperti yang dilakukan oleh (Indriani 

et al., 2023; Nainggolan, et al., 2023; Ratnaningtyas, 2021), menyatakan bahwa Debt to Equty 

Ration (DER) berpengaruh positif terhadap harga saham. Namun, hasil ini bertentangan dengan 

penelitian,(Nur, 2024; Oktari, et al., 2023) yang menemukan bahwa tidak ada pengaruh 

signifikan antara Debt to Equty Ration (DER) dan harga saham pada perusahaan manufaktur di 

Bursa Efek Indonesia (BEI). 

 

Bahan dan Metode 

Menuiruit (Sugiyono 2019), Setting Penelitiain meruipaikain konteks aitaiui lingkuingain di 

mainai penelitiain dilaikuikain. Setting ini mencaikuip lokaisi penelitiain, waiktui penelitiain, serta i 

kondisi sosiail dain buidaiyai yaing melingkuipi objek penelitiain. Setting penelitiain saingait penting 

kairenai daipait memengairuihi haisil dain interpretaisi daitai yaing diperoleh. 

Dailaim penelitiain ini, setting penelitiain ditentuikain berdaisairkain popuilaisi dain saimpel 

yaing telaih dipilih, yaiitui peruisaihaiain mainuifaiktuir yaing terdaiftair di Buirsai Efek Indonesiai (BEI) 

periode 2023–2024. Daitai yaing diguinaikain bersuimber dairi laiporain keuiaingain peruisaihaiain da in 

hairgai saihaim yaing dipuiblikaisikain melailuii situis resmi BEI (www.idx.co.id) sertai suimber 

keuiaingain laiinnyai. 

A Idaipuin waiktui penelitiain ini dilaiksainaikain dailaim periode taihuin 2023–2024, yaing 

mencaikuip seluiruih taihaipain penelitiain, muilaii dairi penguimpuilain daitai, pengolaihain daitai, hingga i 

ainailisis dain penyuisuinain laiporain penelitiain. Rentaing waiktui ini dipilih aigair penelitiain daipait 

menaingkaip tren terbairui dailaim pergeraikain hairgai saihaim sertai pengairuih kinerjai keuiaingain 

peruisaihaiain terhaidaip nilaii saihaimnya i(Marlina dan Muslim, 2024). Menuiruit Sugiyono (2019), 

waiktui penelitiain hairuis disesuiaiikain dengain kebuituihain penelitiain aigair haisil yaing diperoleh 

daipait mencerminkain kondisi terkini. Oleh kairenai itui, penelitiain ini berfokuis paidai periode 

2023–2024 uintuik memberikain gaimbairain yaing lebih relevain terkaiit daimpaik kinerjai keuiaingain 

terhaidaip hairgai saihaim peruisaihaiain mainuifaiktuir. 

 

Populasi  

Menuiruit (Sugiyono 2019), popuilaisi aidailaih wilaiyaih generailisaisi yaing terdiri dairi objek 

aitaiui suibjek dengain kairaikteristik tertentui yaing ditetaipkain oleh peneliti uintuik dipelaijairi dain 

ditairik kesimpuilainnyai. Sementairai itui, (Kasmir, 2018) menjelaiskain baihwai dailaim penelitiain 

keuiaingain dain aikuintainsi, popuilaisi uimuimnyai terdiri dairi peruisaihaiain yaing memiliki kesaimaiain 

dailaim induistri, periode waiktui, dain informaisi keuiaingain yaing tersediai. 

Dailaim penelitiain ini, popuilaisi yaing diguinaikain aidailaih seluiruih peruisaihaiain mainuifaiktuir 

yaing terdaiftair di Buirsai Efek Indonesiai (BEI) paidai periode 2023–2024, yaing berjuimlaih 228 

peruisaihaiain.  

 



Jendela Aswaja  
 

 

 

 
273 

Tabel 2. Peruisaihaiain Mainuifaiktuir yaing terdaiftair di BEI periode 2023-2024 

NO KETERA INGAIN JU IMLA IH 

1. Sektor Bairaing Baikui 85 

2. Sektor Peinduistriain 26 

3. Sektor Bairaing Konsuimen Primer 53 

4. Sektor Bairaing Konsuimen Non Primer 49 

5. Sektor Kesehaitain 13 

6. Sektor Teknologi 2 

TOTA IL 228 

Suimber : Buirsai Efek Indonesia 

 

Sampel 

 

Saimpel aidailaih baigiain dairi popuilaisi yaing memiliki juimlaih dain aitribuit yaing sesuiaii 

dengain kriteriai penelitiain (Sugiyono, 2019). Paidai penelitiain ini, saimpel yaing diguinaikain 

diaimbil mengguinaikain teknik nonprobaibility saimpling dengain teknik puirposive saimpling 

dimainai puirposive saimpling aidailaih metode penentuiain saimpel berdaisairkain pertimbainga in 

tertentui (Sugiyono, 2019). Kriteriai yaing diguinaikain dailaim penelitiain ini aintairai laiin: 

1. Peruisaihaiain yaing tergaibuing paidai sektor mainuifaiktuir dain terdaiftair dailaim Buirsai Efek 

Indonesiai (BEI) paidai periode 2023 hinggai 2024.  

2. Peruisaihaiain mainuifaiktuir yaing menyaijikain laiporain keuiaingain peruisaihaiain selaimai periode 

yaing dibuituihkain secairai konsisten.  

3. Peruisaihaiain mainuifaiktuir yaing mempuiblikaisikain laiporain keuiaingain per 31 Desember 

selaimai periode yaing dibuituihkain.  

4. Peruisaihaiain mainuifaiktuir yaing mengguinaikain maitai uiaing ruipiaih dailaim laiporain keuiaingain 

taihuinain. 

5. Peruisaihaiain mainuifaiktuir yaing memiliki laibai positif selaimai periode penelitiain. 

 

Berdaisairkain penentuiain saimpel dengain kriteriai di aitais, diperoleh 270 daitai yaing beraisail dairi 137 

peruisaihaiain sebaigaii saimpel dairi popuilaisi yaing dijaidikain baihain penelitiain. 

 

Instrumen 

Jenis daitai yaing diguinaikain dailaim penelitiain ini aidailaih daitai sekuinder beruipai laiporain 

keuiaingain taihuinain peruisaihaiain mainuifaiktuir yaing dipuiblikaisikain. Suimber daitai tersebuit diperoleh 

melailuii www.idx.co.id website investi resmi dibaiwaih pengaiwaisain ojk sertai website maising-

maising peruisaihaiain. Dailaim penelitiain ini, daitai sekuinder dikuimpuilkain dengain mengguinaikain 

metode dokuimentaisi. Metode dokuimentaisi aidailaih cairai menguimpuilkain informaisi dengain 

melihait suimber-suimber tertuilis yaing memuiait faiktai-faiktai aitaiui keteraingain keteraingain yaing 

dibuituihkain peneliti, seperti buikui-buikui, maikailaih, notuilen raipait, caitaitain hairiain, dain laiin 

sebaigaiinyai (Abubakar, 2021). Pengaimbilain daitai paidai penelitiain ini beruipai laiporain keuiaingain 

peruisaihaiain mainuifaiktuir yaing terdaiftair di Buirsai Efek Indonesiai dailaim periode taihuin 2023 

hinggai 2024 yaing diperoleh dairi website maising-maising peruisaihaiain, www.idx.co.id, dain juiga i 

website investaisi resmi laiin nyai yaing di aiwaisi oleh ojk. 

 

Analisis Statistik 

Staitistik deskriptif aidailaih staitistik yaing diguinaikain uintuik mengainailisis daitai dengain caira i 

mendeskripsikain aitaiui menggaimbairkain daitai yaing diperoleh dailaim bentuik aislinyai tainpa i 

http://www.idx.co.id/
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bermaiksuid membuiait generailisaisi aitaiui kesimpuilain yaing berlaikui uintuik seluiruih popuilaisi. 

Dengain melaikuikain ainailisis deskriptif daipait menemuikain kuiaitnyai huibuingain aintair vairiaibel 

dengain ainailisis korelaisi, membuiait prediksi dengain ainailisis regresi, dain membentu ik 

perbaindingain dengain membaindingkain raitai-raitai daitai saimpel aitaiui popuilaisi. Gaimbairain aitaiu i 

deskripsi daitai daipait diperoleh dengain mengguinaikain staitistik deskriptif, melipuiti raitai-raita i 

(meain), staindair deviaisi, vairiain tertinggi dain terendaih, juimlaih, rainge, kuirtosis, dain skewness 

(Sugiyono, 2019). 

U Iji aisuimsi klaisik dan Hipotesis yanga mana dailaim penelitiain ini diguinaikain uintuik 

menguiji kelaiyaikain pengguinaiain model regresi dain kelaiyaikain vairiaibel bebais bertuijuiain uintuik 

mengaimaiti polai nilaii residuiail. Menuiruit pendaipait Gudono (2014) nilaii residuiail perlui diaimaiti 

kairenai error (e) bisai diainggaip sebaigaii representaisi vairiain (Y) yaing tidaik bisai dijelaiskain oleh 

model dailaim penelitiain, sehinggai aipaibilai aidai pelainggairain aitais aisuimsi hail tersebuit daipait 

dituinjuikkain dengain polai pergeraikain error (e) uintuik itui, penguijiain aisuimsi klaisik perlu i 

dilaikuikain terlebih daihuilui sebeluim penguijiain regresi linier bergaindai. 

Menuiruit Algifari (2013) menyaitaikain baihwai regresi linier bergaindai yaiitui ainailisis 

mengenaii huibuingain pengairuih dairi duiai aitaiui lebih vairiaibel independen(X) terhaidaip saitu i 

vairiaibel dependen (Y). A Inailisis regresi lineair bergaindai diguinaikain uintuik menguikuir sejaiuih 

mainai duiai aitaiui lebih vairiaibel independen dain vairiaibel dependen berhuibuingain. Dailaim 

melaikuikain penguijiain ini peneliti mengguinaikain softwaire SPSS 27. A Inailisis regresi ini uintuik 

mengetaihuii airaih huibuingain aintair vairiaibel independen dain vairiaibel dependen (Ghozaili, 2018). 

Model regresi yaing diguinaikain dailaim penelitiain ini aidailaih sebaigaii berikuit. 

 

HS = ai₁ + ꞵ₁.ROA I + ꞵ₂.DER + e 

Keteraingain : 

HS : Hairgai Saihaim 

ai₁ : Konstaintai 

ꞵ₁ dan innnnꞵ₂ : Koefisien Regresi 

ROAI : Retuirn on AIsset 

DER : Debt to Equiity Raitio 

e : Staindair Error 

 

Hasil 

1. Uji Deskriptif  

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah laporan keuangan tahunan perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode  2023–2024. 

Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah Return on Assets (ROA), Debt to 

Equity Ratio (DER), dan Harga Saham (HS). Analisis statistik deskriptif dilakukan untuk 

memberikan gambaran umum terhadap data melalui nilai minimum, maksimum, rata-rata 

(mean), dan standar deviasi dari masing-masing variabel. yaitu Return on Assets (ROA) 

(X1), Debt to Equity Ratio (DER) (X2) dan Harga Saham (Y). berikut ini adalah data 

statistik deskriptif pengujian variabel penelitian selama periode pengamatan 
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                Tabel 3. Analisis Statistik Deskriptif 

 

  
 

Berdasarkan hasil analisis statistik deskriptif pada Tabel di atas dapat dijelaskan sebagai 

berikut:  

1) Return on Assets (ROA)   

Variabel ROA memiliki nilai minimum sebesar 1,00 dan nilai maksimum sebesar 

108.187.613,00. Nilai rata-rata (mean) sebesar 397.618,31 dan standar deviasi sebesar 

6.535.777,17 menunjukkan adanya penyebaran data yang sangat besar dan ketimpangan 

antar sampel. Hal ini kemungkinan disebabkan oleh adanya perusahaan dengan nilai 

aset atau laba sangat besar sehingga memengaruhi nilai rata-rata. Variasi data yang 

sangat tinggi perlu diperhatikan lebih lanjut pada proses pengujian regresi maupun 

normalitas.   

2) Debt to Equity Ratio (DER)   

DER memiliki nilai minimum sebesar 167,00 dan maksimum sebesar  80.861,00. Nilai 

rata-rata DER sebesar 7.724,61 dengan standar deviasi 10.130,45. Nilai yang tinggi ini 

mengindikasikan bahwa terdapat perusahaan yang memiliki ketergantungan sangat 

tinggi terhadap utang untuk membiayai aktivitas operasionalnya. Standar deviasi yang 

besar juga menunjukkan keragaman struktur permodalan di antara perusahaan 

manufaktur yang menjadi sampel penelitian.   

3) Saham (HS)   

Harga saham menunjukkan nilai minimum sebesar 5,00 dan maksimum sebesar 

560.000,00. Nilai rata-rata harga saham adalah 7.109,86 dengan standar deviasi sebesar 

55.222,36. Hal ini menunjukkan bahwa terdapat perusahaan dengan kapitalisasi pasar 

yang sangat tinggi, yang secara signifikan memengaruhi rata-rata harga saham secara 

keseluruhan. Variasi harga saham yang tinggi juga menunjukkan adanya disparitas yang 

besar antara perusahaan-perusahaan yang dijadikan sampel. 

 

2. Uji Asumsi Klasik 

 

                                           Tabel 4 Uji Normalitas 

   
Sumber : Data yang diolah 
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Berdasarkan tabel diatas dapat diketahui bahwa setelah dilakukan transformasi data 

dengan bentuk SQRT dan pengurangan data yang dianggap outlier diperoleh hasil uji One 

Sample Kolmogorov-Smirnov dengan nilai signifikansi sebesar 0,073 > 0,05. Hal ini dapat 

disimpulkan bahwa data dalam penelitian ini sudah terdistribusi secara normal Menurut 

(Sugiyono 2017), data yang berdistribusi normal ditandai dengan nilai signifikansi pada uji 

normalitas lebih besar dari 0,05. Hal ini sejalan dengan pendapat (Ghozali 2018) yang 

menyatakan bahwa jika nilai signifikansi Shapiro-Wilk atau Kolmogorov-Smirnov lebih dari 

0,05, maka data dapat dianggap berdistribusi normal. (Ghozali 2018) juga menambahkan data 

yang berdistribusi normal memenuhi syarat untuk dilakukan analisis statistik parametrik, 

sehingga penelitian dapat dilanjutkan ke tahap selanjutnya. 

 

3. Uji Regreasi Linear Berganda 

                                 

                                     Tabel 5 Regresi Linear Berganda 

 
  Sumber : Data Yang Diolah 

 

Berdasarkan tabel diatas, maka dapat disusun persamaan regresi linier berganda sebagai 

berikut:   

Y = 0,291 -  0,030 (X1) – 0,020 (X2) + e 

Keterangan:   
Y :Harga Saham 

X1 : Return On Asset (ROA) 

X2 : Debt Equty Rastion (DER) 

E : Standard of error  

 

Berdasarkan persamaan regresi linier berganda yang telah disusun maka dapat dijelaskan 

sebagai berikut:   

1. Konstanta (a) = 0,291  

Jika ROA (X₁) dan DER (X₂) bernilai nol, maka harga saham perusahaan diperkirakan 

sebesar 0,291. Menurut (Sugiyono:2017:277), konstanta adalah nilai Y jika semua variabel 

bebas (X) = 0.  

2. Koefisien X₁ (ROA) = 0,030  

Setiap kenaikan 1 unit pada ROA akan menyebabkan harga saham meningkat sebesar 

0,030, dengan asumsi DER tetap. Menurut (Ghozali:2018:95), koefisien positif 

menunjukkan pengaruh positif; semakin tinggi ROA, semakin tinggi harga saham.  

3. Koefisien X₂ (DER) = 0,020  

Setiap kenaikan 1 unit pada DER akan menyebabkan harga saham meningkat sebesar 

0,020, dengan asumsi ROA tetap.Meskipun DER adalah indikator leverage (utang), dalam 

model ini menunjukkan pengaruh positif terhadap harga saham.  
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4. Uji Hipotesis 

1) Uji F 

Tabel 6 Hasil Uji F 

 

 
Sumber : Data Yang Diolah 

 

Dalam penelitian ini, berdasarkan hasil pengolahan data, diperoleh nilai F hitung sebesar 3,354, 

sedangkan nilai F tabel sebesar 3,107 dan nilai signifikansi (Sig.) sebesar 0,004. Karena nilai 

F hitung (3,354) > F tabel (3,107) dan nilai signifikansi (0,004) < α (0,05), maka dapat 

disimpulkan bahwa model regresi yang dibangun signifikan secara statistik. Artinya, seluruh 

variabel independen yang dimasukkan ke dalam model secara simultan berpengaruh signifikan 

terhadap variabel dependen. Dengan kata lain, model regresi yang digunakan layak dan mampu 

menjelaskan hubungan antara variabel-variabel secara menyeluruh. 

 

2) Uji t 

Tabel 7 Hasil Uji t 

 
Sumber : Data Yang Diolah 

 

Nilai t hitung untuk ROA (X1) adalah 1,486, dan nilai signifikansinya adalah 0,000. 

Nilai t hitung untuk DER (X2) adalah 0,692, dengan nilai signifikansi 0,004. 

Nilai t tabel sebesar 0,67749 (dengan derajat kebebasan tertentu dan tingkat signifikansi 

5%. 

  

   Karena nilai t hitung ROA (1,486) > t tabel (0,67749) dan nilai sig (0,000) < 0,05, maka 

dapat disimpulkan bahwa ROA berpengaruh signifikan secara parsial terhadap harga saham. 

Artinya, semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari total aset yang 

dimiliki, maka semakin tinggi pula harga saham perusahaan tersebut.  Selanjutnya, untuk DER, 

nilai t hitung (0,692) > t tabel (0,67749) dan sig (0,004) < 0,05, sehingga dapat disimpulkan 

bahwa DER juga berpengaruh signifikan secara parsial terhadap harga saham. Hal ini 

menunjukkan bahwa struktur permodalan yang berasal dari utang relatif memiliki hubungan 

terhadap harga saham, di mana investor dapat menilai risiko keuangan perusahaan dari rasio 

utang tersebut. Dengan demikian, berdasarkan hasil uji t secara parsial, baik ROA maupun 



Jendela Aswaja  
 

 

 

 
278 

DER memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham. Temuan ini sejalan dengan 

teori(Sugiyono:2019) yang menyatakan bahwa faktor internal keuangan perusahaan seperti 

profitabilitas (ROA) dan struktur modal (DER) merupakan indikator penting yang 

dipertimbangkan oleh investor dalam pengambilan keputusan investasi.  

 

Pembahasan 

1. Pengaruh Return on Assets (ROA) terhadap Harga Saham  

Berdasarkan hasil uji parsial (uji t), diperoleh nilai t hitung sebesar 1,486 > t tabel 

0,67749 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,000 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa ROA 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham secara parsial. Artinya, semakin tinggi ROA 

perusahaan, semakin tinggi pula harga sahamnya. Hal ini mengindikasikan bahwa profitabilitas 

perusahaan menjadi perhatian penting bagi investor dalam menilai prospek saham perusahaan. 

Secara teoritis, Return on Assets (ROA) adalah rasio profitabilitas yang mengukur sejauh mana 

efektivitas manajemen dalam menggunakan aset untuk menghasilkan laba (Harahap.S.S. 2010). 

ROA yang tinggi mencerminkan bahwa perusahaan memiliki kemampuan yang baik dalam 

menghasilkan laba dari aset yang dimilikinya, sehingga perusahaan dinilai efisien dan sehat 

secara keuangan. 

Menurut (Husnan and Pudjiastuti 2015), ROA menunjukkan efisiensi penggunaan aset 

perusahaan dalam memperoleh laba. Investor umumnya menyukai perusahaan dengan ROA 

yang tinggi karena memberikan sinyal positif tentang manajemen dan potensi pertumbuhan 

perusahaan, yang pada akhirnya mendorong permintaan terhadap saham perusahaan dan 

meningkatkan harga saham.(Hartato 2017) juga menyatakan bahwa semakin tinggi tingkat 

ROA, maka semakin besar keuntungan yang dihasilkan perusahaan, dan hal tersebut menjadi 

daya tarik bagi investor yang kemudian tercermin dalam kenaikan harga saham. 

Oleh karena itu, hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian 

(Nainggolan.alt.:2022),(Irwani.alt.2022) dan (Indriani.alt.:2023) yang mendukung teori-teori 

tersebut dan memperkuat temuan sebelumnya bahwa ROA memiliki pengaruh positif terhadap 

harga saham. Artinya, kinerja keuangan internal perusahaan melalui profitabilitas sangat 

menentukan minat investor terhadap saham perusahaan. 

 

2. Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Harga Saham  

Hasil uji t juga menunjukkan bahwa DER memiliki pengaruh signifikan terhadap harga 

saham dengan nilai t hitung sebesar 0,692 > t tabel 0,67749, dan nilai signifikansi sebesar 0,004 

< 0,05. Ini berarti bahwa DER berpengaruh secara parsial dan signifikan terhadap harga saham, 

meskipun arah pengaruhnya harus dilihat lebih lanjut dari nilai koefisien regresinya (yang 

dalam kasus ini positif). Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio yang menunjukkan seberapa 

besar perusahaan dibiayai oleh utang dibandingkan dengan modal sendiri. DER yang tinggi 

menunjukkan bahwa perusahaan memiliki beban utang yang tinggi, yang berisiko terhadap 

likuiditas dan solvabilitas perusahaan (Harahap, 2010). 

Namun demikian, (Modigliani dan Miller, 1963) berpendapat bahwa struktur modal 

yang optimal dapat meningkatkan nilai perusahaan dan harga saham. Jika perusahaan mampu 

mengelola utangnya dengan baik dan menggunakan utang sebagai alat leverage untuk ekspansi 

usaha, maka investor bisa melihat DER tinggi sebagai indikator peluang pertumbuhan, bukan 

ancaman.(Brigham dan Houston, 2010) menyebutkan bahwa struktur modal yang sehat— 

termasuk penggunaan utang yang efisien—dapat memberikan manfaat dalam bentuk 

penghematan pajak dan peningkatan pengembalian ekuitas, yang akan menarik minat investor 

dan berdampak positif pada harga saham.Namun demikian, investor juga akan 

mempertimbangkan risiko dari utang yang berlebihan. Oleh karena itu, hubungan antara DER 

dan harga saham tidak selalu negatif, tetapi tergantung pada persepsi pasar dan efektivitas 

pengelolaan utang oleh perusahaan. 
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Dalam penelitian ini, sejalan dengan hasil penelitian (Tahang, 2022) yang 

menunjukkan bahwa DER berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Ini menunjukkan 

bahwa investor memberikan perhatian pada struktur permodalan perusahaan dalam mengambil 

keputusan investasi saham, yang sejalan dengan teori struktur modal. 

 

3. Pengaruh ROA dan DER secara Simultan terhadap Harga Saham  

Berdasarkan hasil uji simultan (uji F), diperoleh nilai F hitung sebesar 7,554 > F tabel 

sebesar 3,3541, serta nilai signifikansi 0,002 < 0,05, yang berarti bahwa ROA dan DER secara 

simultan berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan. Hal ini menunjukkan 

bahwa kombinasi antara Return On Asset (ROA) dan Debt Equty Risk (DER) memberikan 

pengaruh yang bermakna terhadap pergerakan harga saham. Dalam konteks keputusan 

investasi, investor umumnya tidak hanya mempertimbangkan satu indikator keuangan saja, 

tetapi melihat kondisi keuangan perusahaan secara komprehensif, termasuk kemampuan 

menghasilkan laba dan bagaimana perusahaan membiayai operasionalnya. 

Menurut teori analisis fundamental, harga saham sangat dipengaruhi oleh kinerja 

keuangan perusahaan yang mencakup berbagai indikator, seperti profitabilitas, solvabilitas, dan 

likuiditas (Reilly dan Brown, 2011). ROA yang tinggi menunjukkan perusahaan efisien dalam 

menghasilkan laba, sedangkan DER menunjukkan tingkat risiko keuangan. Kombinasi 

keduanya memberikan sinyal bagi investor tentang tingkat kesehatan dan risiko perusahaan 

secara keseluruhan. Penelitian ini mendukung pendapat (Fama dan French, 1992) yang 

menyatakan bahwa faktor-faktor fundamental seperti profitabilitas dan struktur modal secara 

bersama-sama memberikan pengaruh terhadap return dan valuasi saham perusahaan. 

Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa pengaruh simultan ROA dan DER 

terhadap harga saham yang mana hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian 

(Nainggolan, 2022) yang menyutujui bahwa Profitabilitas dan Leverage berpengaruh secara 

simultan terhadap Harga Saham. Ini merupakan representasi dari kinerja perusahaan secara 

keseluruhan, dan hal ini menjadi bahan pertimbangan penting bagi investor dalam pengambilan 

keputusan investasi di pasar modal.  

 

Kesimpulan 

 Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh tingkat Return on aset (ROA), dan 

Debt Equty Asset (DER)terhadap Harga Saham Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI 

Periode 2023-2024.Berdasarkan informasi dari hasil penelitian yang telah dilakukan,maka 

penulis dapat menarik kesimpulan sebagai berikut:  

1. Return on Assets (ROA), memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham. Hal ini 

menunjukkan bahwa semakin baik perusahaan dalam menghasilkan laba dari aset yang 

dimilikinya, maka semakin tinggi pula persepsi positif investor terhadap perusahaan 

tersebut, yang berimplikasi pada peningkatan nilai sahamnya. 

2. Debt to Equity Ratio (DER), juga terbukti memberikan pengaruh signifikan terhadap harga 

saham. Investor memandang komposisi antara utang dan modal sendiri sebagai faktor 

penting dalam menilai stabilitas dan risiko perusahaan, sehingga rasio ini turut 

memengaruhi keputusan investasi dan nilai saham. 

3. Secara simultan, kombinasi antara Return on Assets (ROA) dan Debt to Equity Ratio (DER) 

mampu menjelaskan hubungan yang kuat terhadap harga saham. Artinya, harga saham tidak 

hanya dipengaruhi oleh satu aspek keuangan saja, melainkan oleh keseluruhan kinerja 

keuangan yang saling berinteraksi dan menjadi pertimbangan investor dalam membuat 

keputusan.  

4. Hubungan antar variabel dalam model penelitian ini menunjukkan keterkaitan yang erat, 

mencerminkan bahwa perusahaan yang mampu mengelola aset secara efisien serta memiliki 
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struktur modal yang seimbang akan lebih dipercaya oleh investor dan memiliki nilai saham 

yang kompetitif di pasar.  

 

Ucapan Terima Kasih 

Ucapan terima kasih disampaikan kepada semua pihak yang telah banyak membantu dalam 

pelaksanaan penelitian ini, partisipasi dann pengetahuan yang diberikan sangat berharga bagi 

penelitian ini 

 
Daftar Pustaka 

Abubakar, R. (2021). Pengantar metodologi penelitian. Suka-Press UIN Sunan Kalijaga. 

Afrina. (2024). Pengaruh profitabilitas, leverage dan ukuran perusahaan terhadap sustainability 

report pada perusahaan yang terdaftar di BEI. Jurnal Ilmiah, 1(3), 674–683. 

Algifari. (2013). Statistik induktif untuk ekonomi dan bisnis. Yogyakarta: UPP STIM YKPN. 

Brigham, E. F., & Houston, J. F. (2010). Fundamentals of financial management. Jakarta: 

Salemba Empat. 

Ghozali, I. (2018). Aplikasi analisis multivariate dengan program IBM SPSS. Semarang: Badan 

Penerbit Universitas Diponegoro. 

Gudono. (2014). Analisis data multivariat. Yogyakarta: BPFE. 

Harahap, S. S. (2010). Analisis kritis atas laporan keuangan (Edisi ke-10). Jakarta: Rajawali 

Pers. 

Hartato, J. (2017). Teori portofolio dan analisis investasi (Edisi ke-11). Yogyakarta: BPFE-

Yogyakarta. 

Husnan, S., & Pudjiastuti, E. (2015). Dasar-dasar manajemen keuangan. Yogyakarta: UPP 

STIM YKPN. 

Reilly, F. K., & Brown, K. C. (2011). Analisis investasi dan manajemen portofolio. Jakarta: 

Salemba Empat. 

Kasmir. (2018). Analisis laporan keuangan. Jakarta: Rajawali Pers. 

Marlina, E., & Muslim, A. I. (2024). Pengaruh risiko sistematis (beta), ukuran perusahaan (firm 

size), dan umur perusahaan (firm age) terhadap harga saham (studi pada perusahaan 

manufaktur di BEI periode 2013–2022). Jurnal Ilmiah, 4(2). 

Modigliani, F., & Miller, M. H. (1963). Corporate income taxes and cost of capital: A 

correction. The American Economic Review, 53(3), 433–443. 

Mulyadi. (2013). Sistem akuntansi. Jakarta: Salemba Empat. 

Nur, S. W. (2024). Faktor fundamental terhadap return saham dengan risiko sistematis sebagai 

moderasi. Jurnal Ilmiah Akuntansi dan Manajemen, 7(2), 224–233. 

https://doi.org/10.35326/jiam.v7i2.5417 

Oktari, V., Aprilyanti, C., & Petulai, R. (2023). Pengaruh tingkat inflasi dan tingkat leverage 

terhadap harga saham perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia tahun 2019–

2021. Jurnal Ilmiah, 1(2), 94–104. 

Potabuga, S. K., & Pakaya, A. R. (2023). Pengaruh kinerja keuangan terhadap harga saham 

pada perusahaan manufaktur sub sektor otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2017–2021. Jurnal Ilmiah, 5(3), 1187–1198. 

Prayoga, E., Djuardi, D., & Suhendar, D. (2022). Pengaruh profitabilitas, struktur modal dan 

kebijakan dividen terhadap harga saham. Jurnal Ilmiah, 1(2), 113–125. 

Ratnaningtyas, H. (2021). Pengaruh return on equity, current ratio dan debt to equity. Jurnal 

Ilmiah, 8(1), 91–102. 

Saddam, M., Ali, O., & Ali, J. (2021). Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan (studi 

empiris pada perusahaan sektor industri barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia tahun 

2017–2019). Jurnal Ilmiah, 1. 

https://doi.org/10.35326/jiam.v7i2.5417


Jendela Aswaja  
 

 

 

 
281 

Saputri, C. K., & Giovanni, A. (2021). Pengaruh profitabilitas, pertumbuhan perusahaan dan 

likuiditas terhadap nilai perusahaan. Jurnal Ilmiah, 15(1), 90–108. 

Sugiyono. (2017). Metode penelitian kuantitatif, kualitatif, dan R&D. Bandung: Alfabeta. 

Sugiyono. (2019). Metode penelitian kuantitatif, kualitatif, dan R&D. Bandung: Alfabeta. 

Wirdayeni, L. S., & Pratiwi, H. (2024). Profitabilitas, likuiditas, dan leverage terhadap 

moderasi pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

Jurnal Ilmiah, 4(1). 

  
Informasi Tentang Penulis : 

Yekti Nilasari: yekti-nilasari@unucirebon.ac.id , Program Studi Akuntansi, Universitas 

Nahdlatul Ulama irebon, Indonesia 

Faishal Asmmu’i: Faishalasmui@unucirebon.ac.id, Program Studi Akuntansi, Universitas 

Nahdlatul Ulama irebon, Indonesia 

Iin Mutmainah: iinmutmainah1385@gmail.com , Program Studi Akuntansi,Universitas 

Nahdlatul Ulama Cirebon, Indonesia. 

 

Cite this article as: Nilasari, Y., et al. (2023). Analisis Pengaruh Return On Asset (ROA) dan 

Debt Equty Ration (DER) terhadap Harga Saham Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2023-2024. Jendela Aswaja (JEAS), 6(2), 269-281. 

http://doi.org/10.52188/jeas.v6i2.1402  

 

 

 

 

 

 

 

 

mailto:yekti-nilasari@unucirebon.ac.id
mailto:Faishalasmui@unucirebon.ac.id
mailto:iinmutmainah1385@gmail.com
http://doi.org/10.52188/jeas.v6i2.1402

	Y = 0,291 -  0,030 (X1) – 0,020 (X2) + e
	Pembahasan
	1. Pengaruh Return on Assets (ROA) terhadap Harga Saham
	Ucapan Terima Kasih
	Ucapan terima kasih disampaikan kepada semua pihak yang telah banyak membantu dalam pelaksanaan penelitian ini, partisipasi dann pengetahuan yang diberikan sangat berharga bagi penelitian ini
	Daftar Pustaka
	Informasi Tentang Penulis :

