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PENGARUH RETURN ON ASSET (ROA), RETURN ON EQUITY (ROE),

DAN EARNING PER SHARE (EPS) TERHADAP PERUBAHAN HARGA

SAHAM (Studi Kasus pada Perusahaan Properti dan Real Estate yang Terdaftar
di Bursa Efek Indonesia Periode 2016-2019)

Abstraksi

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh ROA, ROE, dan EPS
terhadap perubahan harga saham pada perusahaan properti dan real estate yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2019. Penelitian ini berjenis
asosiatif kuantitatif dengan menggunakan data sekunder berupa laporan keuangan
perusahaan yang dapat diakses melalui website idx, website perusahaan sampel
terpilin dan website yahoo finance. Teknik pengambilan sampel pada penelitian
ini adalah purposive sampling yang menghasilkan 15 sampel terpilih untuk
diteliti. Analisis data yang digunakan yaitu uji asumsi klasik, analisis regresi linier
berganda, koefisien determinasi serta uji f dan uji t. Hasil penelitian menunjukan
bahwa ada pengaruh signifikan secara simultan variabel ROA, ROE dan EPS
ternadap perubahan harga saham pada perusahaan properti dan real estate yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2019. Ada pengaruh positif dan
signifikan secara parsial variabel ROE terhadap perubahan harga saham,
sedangkan variabel ROA dan EPS memiliki pengaruh negatif dan signifikan
ternadap perubahan harga saham pada perusahaan properti dan real estate yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2019.

Kata Kunci: roa, roe, eps, perubahan harga saham.

Abstract

This study aims to determine the effect of ROA, ROE, and EPS on changes in
stock prices in property and real estate companies listed on the Indonesia Stock
Exchange for the 2016-2019 period. This research is a quantitative associative
type using secondary data in the form of company financial statements that can be
accessed through the idx website, the selected sample company website and the
yahoo finance website. The sampling technique in this study was purposive
sampling which resulted in 15 selected samples for research. The data analysis
used is the classical assumption test, multiple linear regression analysis, the
coefficient of determination and the f test and t test. The results showed that there
was a simultaneous significant effect of ROA, ROE and EPS variables on changes
in stock prices in property and real estate companies listed on the Indonesia Stock
Exchange for the 2016-2019 period. There is a positive and significant partial
effect of the ROE variable on changes in stock prices, while the ROA and EPS
variables have a negative and significant effect on changes in stock prices in
property and real estate companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the
2016-2019 period.

Keywords: roa, roe, eps, stock price changes.



1. PENDAHULUAN
Perkembangan dunia usaha yang semakin pesat menyebabkan pasar modal

memiliki peran penting serta sebagai tolak ukur atas perekonomian suatu negara.
Menurut Hartono (2010), pasar modal merupakan sarana perusahaan untuk
meningkatkan kebutuhan dana jangka panjang dengan cara menjual saham atau
menerbitkan obligasi. Perusahaan yang memerlukan dana dapat menjual surat
berharganya di pasar modal. Ketentuan mengenai aktivitas-aktivitas di pasar
modal diatur dalam Undang-Undang Republik Indonesia Nomor 8 Tahun 1995.
Berdasarkan hasil penelitian yang beragam tentang perubahan harga saham seperti
pada penelitian (Feri, 2014; Ponggohong, et al. 2016; Watung dan llat, 2016;
Asri, 2017; Cahyaningrum dan Antikasari, 2017; Hidayat dan Topowijono, 2018;
Husnia, 2018; Kartika dan Tahwin, 2020) menyebutkan bahwa terdapat faktor
yang mempengaruhi harga saham, salah satunya yaitu laporan keuangan
perusahaan.

Investasi diartikan sebagai kegiatan menempatkan dana yang dimiliki saat
ini dengan harapan akan memperoleh keuntungan di masa depan. Investasi saham
menjadi pilihan yang cukup diminati oleh investor. Investor membeli saham
dengan tujuan untuk mendapatkan dividen dan menjual kembali saham tersebut
pada harga yang lebih tinggi atau capital gain (Feri, 2014). Sektor properti dan
real estate dianggap memiliki peluang besar untuk berinvestasi. Harganya yang
cenderung meningkat dari waktu ke waktu menjadi salah satu alasan. Kenaikan
harga properti sejalan dengan bertambahnya jumlah penduduk serta meningkatnya
kebutuhan manusia akan tempat tinggal, gedung
perkantoran, swalayan dan lain-lain.

Saham adalah bukti kepemilikan seseorang atas perusahaan. Harga saham
menggambarkan nilai dari suatu perusahaan. Semakin tinggi harga saham semakin
tinggi pula nilai perusahaan. Jika perusahaan mampu menunjukkan kinerja yang
baik, maka saham tersebut akan diminati oleh para investor. Kepercayaan investor
dan calon investor memberikan efek positif bagi emiten, karena semakin banyak
investor dan calon investor yang percaya terhadap emiten akan meningkatkan

minat masyarakat untuk berinvestasi.



Faktor-faktor yang dapat mempengaruhi perubahan harga saham menurut
(Azis, et al. 2015), diantaranya yaitu (1) dividen, (2) laba perusahaan, (3) laba per
lembar saham, (4) tingkat suku bunga, dan (5) tingkat risiko dan tingkat
pengembalian. Dalam penelitian ini, penulis menggunakan rasio keuangan yang
terdapat dalam laporan keuangan untuk memperkirakan perubahan harga saham,
yaitu Return on Asset (ROA), Return on Equity (ROE), dan Earning Per Share
(EPS).

Laporan keuangan digunakan sebagai pertimbangan utama investor dalam
menganalisis kelayakan untuk berinvestasi (ldawati dan Wahyudi, 2015).
Beberapa hasil penelitian terdahulu menunjukkan bahwa adanya pengaruh antara
rasio keuangan dengan perubahan harga saham. Return on Asset (ROA)
merupakan rasio profitabilitas yang menggambarkan kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba dari aset yang dimiliki. Semakin besar nilai ROA, akan
memberikan pengembalian yang besar juga kepada investor. Hasil penelitian
Kabajeh, (2012) membuktikan bahwa ROA memiliki pengaruh signifikan
terhadap harga saham.

Return on Equity (ROE) adalah penilaian laba yang dihasilkan perusahaan
melalui modal. Semakin tinggi ROE mencerminkan Kinerja perusahaan yang
semakin baik dalam mengelola modalnya untuk memaksimalkan keuntungan bagi
pemegang saham. Penelitian dilakukan oleh Hutami, (2012) hasilnya ROE
berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.

Earning Per Share (EPS) merupakan rasio yang menggambarkan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari setiap lembar saham.
Peningkatan EPS menunjukkan bahwa perusahaan berhasil meningkatkan
kemakmuran para investor Husnia, (2018). Hasil penelitian lvan, (2018)
didapatkan bahwa EPS berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
Berdasarkan kondisi yang telah dipaparkan diatas, peneliti tertarik untuk menulis
dan melakukan penelitian yang berjudul “Analisis Pengaruh Return On Asset
(ROA), Return On Equity (ROE), dan Earning Per Share (EPS) Terhadap
Perubahan Harga Saham” (Studi Kasus Perusahaan Properti dan Real

Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2016-2019).”



2. METODE

Penelitian yang digunakan merupakan jenis penelitian asosiatif kuantitatif.
Penelitian asosiatif bertujuan untuk menjelaskan adanya pengaruh antar dua
variabel atau lebih. Jenis penelitian kuantitatif yaitu data yang dinyatakan dalam
bentuk angka atau skala numerik dan merupakan hasil dari pengukuran dan
perhitungan. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder
berupa laporan keuangan perusahaan properti dan real estate yang telah
dipublikasikan oleh Bursa Efek Indonesia (BEI) yang diakses melalui
www.idx.co.id, website perusahaan sampel terpilih periode 2016-2019, dan
website yahoo finance. Metode pengumpulan data yang digunakan dalam
penelitian ini yaitu dokumentasi. Teknik pengambilan sampel yang digunakan
adalah metode purposive sampling, yaitu pengambilan sampel berdasarkan
pertimbangan dan kriteria tertentu. Sehingga diperoleh 15 perusahaan yang
menjadi sampel dalam penelitian ini dengan periode 4 tahun (2016-2019).
Variabel yang digunakan dalam penelitian ini yaitu variabel dependen (Y)
perubahan harga saham dan variabel independen (X) yang terdiri dari: ROA (X4),
ROE (X;), dan EPS (X3). Metode analisis data menggunakan software SPSS
yang terdiri dari Uji Deskriptif, Uji Asumsi Klasik (meliputi Uji Normalitas, Uji
Multikolinearitas , Uji Heteroskedastisitas, dan Uji Autokorelasi), Uji Regresi
Linier Berganda, Uji R?, serta Uji Hipotesis (Uji F dan Uji t).

3. HASIL DAN PEMBAHASAN
3.1 Analisis Deskriptif
Hasil statistik memperlihatkan keseluruhan dari 60 data observasi yang digunakan
yang terdiri dari 15 perusahaan sampel dengan periode 4 tahun (2016-2019).
3.2 Analisis Asumsi Klasik
3.2.1 Uji Normalitas
Tabel 1. Uji Normalitas

Kolmogorove-

Smirnove Asymp. Sig. Keterangan
0,820 0511 Data Berdistribusi
Normal

Sumber: Penelitian yang telah diolah, 2021


http://www.idx.co.id/

Pada tabel diatas nilai asymp. sig. pada proses pengolah data 0,511 > 0,05 yang
berarti bahwa data memiliki persebaran yang merata atau memenuhi syarat
berdistribusi normal.
3.2.2 Uji Multikolinieritas

Tabel 2. Uji Multikolinieritas

Variabel Tolerance VIF Keterangan
Return On Asset Tidak Terjadi
(ROA) 0.111 9013 Muttikolinieritas
Return On Equity Tidak Terjadi
(ROE) 0.101 9868 \ultikolinieritas
Earning Per Tidak Terjadi
Share (EPS) 0,630 L3987 Multikolinieritas

Sumber: Penelitian yang telah diolah, 2021

Hasilnya menunjukkan bahwa nilai tolerance > 0,1 dan VIF < 10 maka dapat
dinyatakan korelasi antar variabel independen tidak terjadi atau memenuhi syarat
tidak terjadinya multikolinieritas.
3.2.3 Uji Heteroskedastisitas

Tabel 3. Uji Heteroskedastisitas

Variabel Sig. Keterangan
Return On Asset 0.923 Tidak Terjadi
(ROA) ’ Heteroskedastisitas
Return On equity 0.200 Tidak Terjadi
(ROE) ’ Heteroskedastisitas
Earning Per 0.090 Tidak Terjadi

Share (EPS) Heteroskedastisitas
Sumber: Penelitian yang telah diolah, 2021

Hasil analisis yang diperoleh nilai signifikan > 0,05 maka dapat dikatakan
memenuhi syarat tidak terjadi heteroskedastisitas.
3.2.4 Uji Autokorelasi

Tabel 4. Uji Autokorelasi

Durbin o
Watson Kriteria Keterangan
1,768 15_25 Tidak Terjadi

Autokorelasi
Sumber: Penelitian yang telah diolah, 2021




Hasil analisis yang diperoleh nilai DW dalam penelitian ini 1,768 bila dilihat dari
kriteria pengujian terletak diatas 1,5 — 2,5 berarti nilai tolak ukur DW dianggap

tidak terjadi masalah autokorelasi.

3.3 Analisis Regresi Linier Berganda

Tabel 5. Hasil Analisis Regresi Linier Berganda

Model Koezsmn thitung Sig. Keterangan
Konstanta 0,038
Return On Asset s
(ROA) -0,034 -2,380 0,021 Signifikan
Return On Equity .
(ROE) 0,028 2,579 0,013 Signifikan
Earning Per i i -
Share (EPS) 0,049 2,238 0,029 Signifikan
F 3,382
Sig. 0,024 Signifikan
R Square 15,300

Sumber: Data sekunder diolah, 2021

3.4 Analisis Koefisien Determinasi (R?)

Tabel 6. Hasil Uji R?

Adjusted R | Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate
1 0,392 0,153 0,108 0,214

Sumber: Penelitian yang telah diolah, 2021

3.5 Analisis Hipotesis
351 UjiF

Tabel 7. Hasil Uji F

F

Sig. Keterangan

3,382

0,024 Signifikan

Sumber: Penelitian yang telah diolah, 2021



352 Ujit
Tabel 8. Hasil Uji t

Model B thitung tabel Sig. Keterangan

ROA | -0,034 | -2,380 | 2,003 | 0,021 Berpengaruh
signifikan

ROE | 0028 | 2579 | 2,003 | 0013 | Berpengaruh
signifikan

EPS | -0049 | -2.238 | 2,003 | 0029 | Berpengaruh
signifikan

Sumber: Penelitian yang telah diolah, 2021

3.6 Pembahasan

3.6.1 Pengaruh Return On Asset (ROA) terhadap Perubahan Harga Saham

Hasil analisis menunjukkan bahwa ROA (X;) berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap perubahan harga saham (YY) perusahaan Properti dan Real Estate yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2019. Sesuai dengan hasil
uji t variabel ROA memiliki thiwung -2,380 sedangkan tinel 2,003 sehingga thiwng <
tiaber dengan nilai signifikan 0,021, berarti signifikan 0,021 < 0,05.

Semakin tinggi ROA berarti semakin tinggi produktivitas aset dalam
menghasilkan laba. Nilai negatif pada koefisien regresi variabel ROA
menunjukkan bahwa nilai ROA yang meningkat maka perubahan harga saham
semakin menurun, begitu sebaliknya. Hal ini berarti peningkatan ROA
mengakibatkan terjadinya penurunan perubahan harga saham pada 15 perusahaan
sampel terpilih. Artinya produktivitas aset pada perusahaan properti dan real
estate saat ini kurang mempengaruhi dalam keuntungan yang diperoleh dan
membuat perubahan harga saham menurun. Hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Darnita (2014) yang menyatakan ROA
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham.

3.6.2 Pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap Perubahan Harga Saham

Hasil analisis menunjukkan ROE (X3) berpengaruh positif dan signifikan terhadap
perubahan harga saham (Y) pada Perusahaan Properti dan Real Estate yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2019. Hasil ini

menggambarkan bahwa ROE yang meningkat tinggi akan membuat perubahan



harga saham semakin meningkat. Sesuai dengan hasil uji t variabel ROE memiliki
thitung 2,579 sedangkan tiper 2,003 sehingga thiung > traver dengan nilai signifikan
0,013, berarti signifikan 0,013 < 0,05.

Peningkatan ROE akan diikuti oleh peningkatan harga saham
perusahaan tersebut (Hutami, 2012). Nilai positif pada koefisien regresi variabel
ROE berarti bahwa apabila ROE meningkat maka akan meningkatkan perubahan
harga saham perusahaan pada 15 sampel perusahaan terpilih. Artinya perusahaan
properti dan real estate mampu mengoptimalkan modal yang dimiliki sehingga
menghasilkan keuntungan yang tinggi diikuti dengan perubahan harga saham
meningkat. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian oleh Wulandari dan
Badjra (2019) dan Kamar (2017) yang menyatakan bahwa ROE berpengaruh
positif dan signifikan terhadap harga saham.

3.6.3 Pengaruh Earning Per Share (EPS) Terhadap Perubahan Harga Saham
Hasil analisis menunjukkan variabel EPS (X3) berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap perubahan harga saham (Y) pada Perusahaan Properti dan Real Estate
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2019. Hal ini dapat
dilihat dari hasil uji t variabel EPS memiliki thitung -2,238 sedangkan tipe 2,003
sehingga thiung < taner dengan nilai signifikan 0,029, berarti signifikan 0,029 <
0,05.

Nilai negatif pada koefisien regresi variabel EPS menunjukkan bahwa
semakin tinggi nilai EPS maka perubahan harga saham semakin menurun, begitu
sebaliknya. Hal ini berarti peningkatan EPS mengakibatkan terjadinya penurunan
perubahan harga saham pada 15 perusahaan sampel terpilih. Perubahan dalam
pengelolaan hutang menyebabkan perubahan pada laba per lembar saham. Artinya
perusahaan properti dan real estate belum dapat mengelola penggunaan hutangnya
dengan baik sehingga berdampak pada turunnya laba yang ditandai dengan
penurunan pada perubahan harga saham. Dalam hal ini investor akan
mempertimbangkan untuk menginvestasikan modalnya diperusahaan tersebut.
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan Romaidi, (2017)
yang menyatakan bahwa EPS berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga

saham.



4, PENUTUP

4.1 Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis data yang diperoleh, maka ditarik kesimpulan sebagai
berikut: Ada pengaruh negatif dan signifikan antara return on asset (X;) terhadap
perubahan harga saham (Y) pada perusahaan Properti dan Real Estate yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2019. Hal ini dibuktikan
dengan besar nilai thiung Sebesar -2,380 sedangkan nilai tupe Sebesar 2,003
sehingga thitung < twbe dengan nilai signifikan 0,021 < 0,05. Sehingga hipotesis
pertama (H;) yang menyatakan bahwa ROA (X;) berpengaruh positif dan
signifikan terhadap perubahan harga saham (YY) perusahaan tidak terbukti
kebenarannya.

Ada pengaruh positif dan signifikan antara return on equity (X;) terhadap
perubahan harga saham (Y) pada perusahaan Properti dan Real Estate yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2019. Hal ini dibuktikan
dengan nilai thiwung Sebesar 2,579 sedangkan nilai tipe sebesar 2,003 sehingga thiwng
> taner dengan nilai signifikan 0,013 < 0,05. Sehingga hipotesis kedua (H;) yang
menyatakan bahwa ROE (X;) berpengaruh positif dan signifikan terhadap
perubahan harga saham (Y) perusahaan terbukti kebenarannya.

Terdapat pengaruh negatif dan signifikan antara earning per share (Xs)
ternadap perubahan harga saham (YY) pada perusahaan Properti dan Real Estate
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2019. Hal ini
dibuktikan dengan nilai thiwng Sebesar -2,238 sedangkan nilai tupe Sebesar 2,003
sehingga thiung < twher dengan nilai signifikan 0,029 < 0,05. Sehingga hipotesis
ketiga (Hs) yang menyatakan bahwa EPS (X3) berpengaruh positif dan signifikan
terhadap perubahan harga saham (Y) perusahaan tidak terbukti kebenarannya.

4.2 Saran
Berdasarkan kesimpulan yang telah dipaparkan diatas, maka saran yang dapat
diberikan terkait dengan penelitian ini sebagai berikut: Peneliti di masa yang akan

datang diharapkan untuk memperluas aspek penelitian dengan menambah



sampel, waktu serta faktor-faktor lain yang dapat berpengaruh terhadap
perubahan harga saham.

Penelitian ini juga dapat dijadikan referensi tambahan untuk melakukan
penelitian selanjutnya mengenai pengaruh ROA, ROE, dan EPS terhadap
perubahan harga saham pada perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI).
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