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ABSTRAK  

Penelitian ini bertujuan untuk menentukan pengaruh secara parsial dan simultan antara 
Return on Assets (ROA) dan Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Harga Saham pada 
perusahaan sektor Properti dan Real Estat yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada 
tahun 2019-2023. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor properti dan real 
estat yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2019-2023. Pemilihan sampel 
dilakukan dengan teknik purposive sampling, sehingga diperoleh 13 perusahaan sebagai 
sampel dalam penelitian ini. Metode penelitian yang digunakan adalah metode kuantitatif 
dengan analisis deskriptif-verifikatif, uji asumsi klasik, uji hipotesis dengan analisis regresi 
linier berganda. Data diolah menggunakan program perangkat lunak IBM SPSS versi 26. Hasil 
penelitian ini menunjukkan bahwa Return on Assets berpengaruh terhadap Harga Saham, 
Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap Harga Saham, dan Return on Assets serta Debt 
to Equity Ratio secara simultan berpengaruh terhadap Harga Saham.   

Kata Kunci: Debt to Equity Ratio; Return on Assets; Harga Saham. 
 

ABSTRACT  

This study aims to determine the effect of partial and simultaneous Variable Return on Assets 
(ROA) and Debt to Equity Ratio (DER) on Stock Prices in Property and Real Estate sector 
companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2019-2023. The population in this 
study is property and real estate sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 
2019-2023. Sample selection was done using purposive sampling technique, so that 13 
companies were sampled in this study. The research methods used are quantitative methods 
with descriptive verification analysis, classical assumption test, hypothesis test with multiple 
linear regression analysis. The Data is processed using IBM SPSS 26 Software program. The 
results of this study showed that Return on Assets affect Stock Prices, Debt to Equity Ratio 
affect Stock Prices, Return on Assets and Debt to Equity Ratio simultaneously affect Stock 
Prices. 
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PENDAHULUAN  

Pasar modal merupakan sektor ekonomi paling penting dalam suatu negara dan menjadi 
salah satu dari penggerak perekonomian negara, karena seluruh industri di suatu negara 
dapat terwakili di pasar modal. Pasar modal merupakan tempat perusahaan dalam mencari 
dana segar untuk meningkatkan suatu kegiatan bisnis perusahaan sehingga dapat 
menghasilkan lebih banyak keuntungan (Elliyana, 2020). Bagi para investor, adanya pasar 
modal dapat memungkinkan untuk memiliki berbagai macam pilihan investasi sesuai dengan 
keinginan mereka. Terdapat pertimbangan yang diambil para calon investor saat berinvestasi 
di pasar modal dalam keinginan memperoleh keuntungan di masa depan. Dalam menjalankan 
pertimbangan tersebut, terdapat satu faktor yang bisa mempengaruhi hasil keputusan para 
calon investor dalam berinvestasi adalah harga saham (Arumuninggar & Mildawati, 2022). 

Harga saham merupakan salah satu indikator dalam melihat keberhasilan mengelola 
sebuah perusahaan. Semakin tinggi suatu nilai perusahaan menandakan perusahaan tersebut 
dalam keadaan yang sejahtera. Maka, para investor sangat memerlukan data atau informasi 
dari pergerakan harga saham untuk dijadikan pedoman dalam membuat keputusan apakah 
membeli saham atau menjual saham. Selain itu pergerakan harga saham dapat menjelaskan 
reputasi dari sebuah perusahaan apakah dalam keadaan baik atau buruk (Yunita, 2023). 

Harga saham saham disektor properti dan real estate terlihat lesu sejak dari awal tahun. 
Hal ini terlihat dari IDX Sektor Properti & Real Estate yang mengalami penurunan hingga 4,85% 
secara year to date (YtD). Penurunan tersebut menjadi yang terdalam di bursa setelah IDX 
Sektor Teknologi yang menurun hingga 9,76%. Menurunnya sektor properti dan real estate 
diperkuat dengan data pertumbuhan ekonomi Indonesia yang bersumber dari Badan Pusat 
Statistik (BPS) untuk triwulan empat 2022, di mana sektor real estate hanya tumbuh sebesar 
0,39%. Diketahui dari data distribusi dan pertumbuhan PDB menurut lapangan usaha pada 
triwulan empat 2022 (y-on-y) pertumbuhan paling signifikan berada di sektor transportasi dan 
pergudangan yang berada diangka 16,99%, sedangkan sektor properti dan real estate berada 
diurutan terakhir dengan pertumbuhan 0,39%, di mana angka tersebut turun drastis dari hasil 
triwulan empat 2021 di angka 3,94%. 

 

 
Gambar 1. IDX Statistik, tahun 2019-2023 

Dari pergerakan data grafik indeks terlihat harga saham disektor properti dan real estate 
dalam keadaan meningkat, tetapi berbeda dengan berita yang mengatakan bahwa kondisi 
harga saham disektor properti dan real estate dalam keadaan lesu (menurun) di tahun 2022. 
Maka, terjadi fenomena dari berbedaaan antara data statistik BEI mengenai harga saham 
dengan berita yang beredar. Kinerja keuangan pada suatu perusahaan dapat dievaluasi 
dengan memanfaatkan rasio keuangan, Return on Assets dan Debt to Equity Ratio merupakan 
rasio keuangan yang digunakan oleh peneliti. 
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TINJAUAN LITERATUR DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Return on Assets merupakan salah satu bentuk rasio dari profitabilitas yang berguna 
untuk mengetahui berapa besar laba bersih yang dapat diperoleh suatu perusahaan dari 
seluruh aset yang dimilikinya (Dewi, 2020). Dalam pengambilan keputusan para investor harus 
mempertimbangkan nilai Return on Assets, karena ROA sebagai indikator efisiensi perusahaan 
yang dapat memaksimalkan aset untuk mendapatkan laba (Dewi, 2023). Semakin tinggi hasil 
atau nilai rasio Return on Assets pada sebuah perusahaan, maka semakin tinggi pula 
keuntungan yang dihasilkan perusahaan. Hal tersebut didukung dengan hasil penelitian Jalil 
(2020), Buntoro (2024), dan Putri & Mukti (2023) yang mengatakan variabel Return on Assets 
berpengaruh terhadap Harga Saham. Sehingga penelitian ini disusun dengan hipotesis sebagai 
berikut: 
H1: Return on Assets berpengaruh terhadap Harga Saham. 
 

Debt to Equity Ratio adalah rasio yang membandingkan antara utang jangka pendek 
dan jangka panjang terhadap modalnya sendiri (Erick, 2021). Rasio DER dapat menunjukkan 
bagaimana kemampuan perusahaan dalam melaksanakan suatu kewajiban berdasarkan 
modal yang dimilikinya. Perusahaan yang baik akan memiliki lebih banyak modal dari pada 
utang (Jaya et al, 2023). Ketika mengalami peningkatan jumlah hutang yang cukup besar, maka 
dapat menimbulkan suatu risiko yang berdampak pada menurunnya harga saham. Sehingga, 
para calon investor lebih memilih untuk melakukan investasi di perusahaan yang Debt to 
Equity Ratio kecil, agar kepentingan investor tetap terjaga apabila terjadi penurunan usaha 
atau bisnis di perusahaan tersebut (Siregar, 2020). Hal tersebut didukung dengan hasil 
penelitian Firmansyah & Maharani (2021) dan Kartikasari (2019) yang mengatakan variabel 
Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap Harga Saham. Sehingga penelitian ini disusun 
dengan hipotesis sebagai berikut: 
H2: Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap Harga Saham. 
 

Menurut Astuti & Fachri (2022) secara simultan variabel Return on Assets dan Debt to 
Equity Ratio berpengaruh terhadap harga saham. Hal tersebut didukung dengan hasil 
penelitian Jamaris et al (2023) dan Bustani et al (2019) yang berpendapat bahwa Return on 
Assets dan Debt to Equity Ratio secara simultan berpengaruh terhadap Harga Saham. 
Sehingga penelitian ini disusun dengan hipotesis sebagai berikut: 
H3: Return on Assets dan Debt to Equity Ratio secara simultan berpengaruh terhadap Harga 
Saham. 
 
METODE PENELITIAN  

Penelitian ini menggunakan jenis penelitian kuantitatif dengan pendekatan deskriptif 
dan verifikatif. . Variabel bebas yang peneliti gunakan yaitu Return on Assets dan Debt to 
Equity Ratio. Variabel terikat yang digunakan yaitu Harga Saham. Penelitian ini menggunakan 
data sekunder yang diperoleh melalui Annual Report sektor properti dan real estate yang 
terdaftar di BEI Tahun 2019-2023, data diambil dengan mengakses website resmi BEI di 
www.idx.co.id. Operasionalisasi variabel penelitan yang digunakan pada tabel 1. Populasi 
penelitian ini yaitu perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di BEI tahun 
2019-2023. Sampel penelitian ini yaitu perusahan sektor properti dan real estate yang sudah 
memenuhi kriteria. Penentuan kriteria untuk menentukan sampel perusahaan sebagai 
berikut: 1) Perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di BEI secara berturut-
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turut tahun 2019-2023; 2) Perusahaan sektor properti dan real estate yang melaporkan 
keuangan tahun 2019-2023; 3) Perusahaan sektor properti dan real estate yang mendapatkan 
laba tahun 2019-2023; 4) Perusahaan sektor properti dan real estate yang IPO berumur lebih 
dari 10 tahun. Berdasarkan kriteria tersebut, sampel penelitian sesuai dengan tabel 3. 
 

Tabel 1. Instrumen Penelitian 
No Variabel Indikator Skala 
1 Return on Asset (X1) 

 ROA =
Laba bersih

Total aset
        

Rasio 

2 Debt to Equity Ratio (X2) 
 

DER

=
Total Utang (𝐷𝑒𝑏𝑡)

Ekuitas (𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦)
 

Rasio 

3 Harga Saham (Y) Harga Saham = Harga 
Penutup (clossing price) 

Rasio 

 
Tabel 2. Kriteria Penentuan Sampel 

No Kriteria Jumlah 

1 
Perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar 
di BEI secara berturut-turut tahun 2019-2023. 

67 

2 
Perusahaan sektor properti dan real estate yang tidak 
melaporkan keuangan tahun 2019-2023. (13) 

3 
Perusahaan sektor properti dan real estate yang tidak 
mendapatkan laba tahun 2019-2023. (38) 

4 
Perusahaan sektor properti dan real estate yang IPO 
berumur kurang dari 10 tahun. 

(3) 

 Jumlah perusahaan yang menjadi sampel 13 
 Jumlah data (13 x 5 tahun) 65 

 
Tabel 3. Sampel Penelitian 

No Kode  Nama Perusahaan 
1 BCIP PT. BUMI CITRA PERMAI TBK 
2 BSDE PT. BUMI SERPONG DAMAI TBK 
3 CTRA PT. CIPUTRA DEVELOPMENT TBK 
4 DUTI PT. DUTA PERTIWI TBK 
5 GPRA PT. PERDANA GAPURAPRIMA TBK 
6 JRPT PT. JAYA REAL PROPERTY TBK 
7 KIJA PT. KAWASAN INDUSTRI JABABEKA TBK 
8 MKPI PT. METROPOLITAN KENTJANA TBK 
9 MTLA PT. METROPOLITAN LAND TBK 

10 PWON PT. PAKUWON JATI TBK 
11 RDTX PT. RODA VIVATEX TBK 
12 SMDM PT. SURYAMAS DUTAMAKMUR TBK 
13 SMRA PT. SUMMARECON AGUNG TBK 

 
Metode analisis data yang penelitian ini gunakan untuk pengolahan data meliputi uji 

asumsi klasik, analisis regresi linear berganda, uji koefisien determinasi dan uji hipotesis. 
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Untuk pengolahan data statistik menggunakan Software SPSS 26 untuk menentukan pengaruh 
Return on Assets dan Debt to Equity Ratio terhadap Harga Saham pada perusahaan sektor 
properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

Hasil uji normalitas menggunakan Uji Normal Kolmogorov-Smirmov dibantu dengan 
bantuan Software IBM SPSS 26 adalah sebagai berikut:  

Tabel 4. Hasil Uji Normalitas 

 

Berdasarkan hasil di atas, terlihat hasil dari Uji Kolmogorov-Smirnov diperoleh nilai 
Asymp Sig. sebesar 0.000. Hal tersebut menunjukkan 0.000 < 0,05, maka dapat ditarik 
kesimpulan bahwa data yang digunakan penelitian ini tidak berdistribusi normal sehingga 
menjadikan uji ini outlier data. 

Tabel 5. Hasil Uji Normalitas (Setelah Outlier) 

 

Berdasarkan hasil di atas terlihat hasil pengujian dengan menggunakan Uji 
Kolmogorov-Smirnov memperoleh nilai 0,055. Hal ini menunjukkan bahwa nilai Asymp Sig. 
sebesar 0,055 > 0,05, sehingga data penelitian ini telah berdistribusi normal. 
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Tabel 6. Hasil Uji Multikolinieritas 

 

Berdasarkan hasil pada tabel 6, diperoleh nilai tolerance Return on Assets dan Debt to 
Equity Ratio 0,795 > 0,10 dan hasil nilai VIF diantara 1-10 atau diangka 1.258. Maka dari hasil 
di atas dapat ditarik kesimpulan bahwa data penelitian ini tidak mengalami multikolinieritas. 

 
Tabel 7. Hasil Analisis Regresi Linear Berganda 

 

Berdasarkan hasil pada tabel 7, diperoleh nilai persamaan dari regresi linier berganda 
sebagai berikut: 

Y = -218.697 + 7386.750 X1 + 536.007 X2 + ɛ 

Berdasarkan hasil persamaan di atas maka dapat dijelaskan sebagai berikut: 

1. Nilai konstanta memiliki nilai yang negatif, yaitu sebesar -218.697. Nilai tersebut 
mengartikan bahwa jika kedua variabel independen (ROA dan DER) memilki nilai 0 atau 
konstan maka nilai Harga Saham adalah -218.697. 

2. Nilai koefisien regresi pada variabel Return on Assets memiliki nilai yang positif, yaitu 
sebesar 7386.750. Hal tersebut dapat menunjukkan bahwa jika Return on Assets 
mengalami kenaikan 1 dengan asumsi variabel bebas lainnya dianggap konstan maka 
Harga Saham akan naik sebesar 7386.750. 

3. Nilai koefisien regresi pada variabel Debt to Equity Ratio memiliki nilai yang positif, yaitu 
sebesar 536.007. Hal tersebut dapat menunjukkan bahwa jika Debt to Equity Ratio 
mengalami kenaikan 1 dengan asumsi variabel bebas lainnya dianggap konstan maka 
Harga Saham akan naik sebesar 536.007. 
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Tabel 8. Hasil Analisis Koefisien Determinasi 

 
Berdasarkan hasil di atas memperlihatkan nilai yang diperoleh koefisien determinasi 

(R-Square) yaitu sebesar 0,344 atau 34,4%. Maka dari angka tersebut dapat disimpulkan 
bahwa variabel Return on Assets dan Debt to Equity Ratio berpengaruh sebesar 34,4% 
terhadap Harga saham. Sedangkan sisanya 65,6% dipengaruhi variabel lainnya yang tidak 
peneliti gunakan. 

Tabel 9. Uji Parsial 

 

Berdasarkan uji statisik yang dilakukan, variabel Return on Assets (ROA) memperoleh 
nilai thitung sebesar (4,047) > ttabel (2,012) dan nilai sig. 0,000 < 0,05 yang artinya H1 
diterima. Sehingga secara parsial variabel Return on Assets berpengaruh terhadap Harga 
Saham. Return on Assets dapat dihitung dengan cara membandingkan laba bersih dengan 
total aset yang dimiliki perusahaan. Apabila nilai Return on Assets perusahaan meningkat, 
artinya perusahaan berhasil dalam menggunakan aset secara produktif sehingga mampu 
menghasilkan laba yang lebih besar. Dengan adanya teori sinyal yang memberikan informasi 
mengenai nilai Return on Assets perusahaan yang tinggi merupakan sinyal penting bagi para 
investor dalam mengambil keputusan untuk berinvestasi. Informasi yang dihasilkan dapat 
memberikan gambaran dari bagaimana kemampuan perusahaan dalam mengelola seluruh 
aset yang dimilikinya. Dengan tingginya nilai ROA, maka dapat menarik minat para investor 
untuk menanamkan modalnya di perusahaan tersebut. Maka dengan minatnya para investor 
untuk melakukan investasi saham di perusahaan dapat mengakibatkan meningkatnya 
permintaan saham, sehingga dapat berdampak pada naiknya harga saham perusahaan. Hasil 
dari penelitian ini searah dengan hasil penelitian Ardiansyah et al (2020), Cahyaningtyas & 
Rahayu (2021) dan Tuto & Handini (2023) yang menyimpulkan bahwa secara parsial variabel 
Return on Assets berpengaruh positif terhadap Harga Saham. 

Berdasarkan uji statisik yang dilakukan, Debt to Equity Ratio (DER) memperoleh nilai 
thitung sebesar (4,312) > ttabel (2,012) dan nilai sig. 0,000 < 0,05 yang artinya H2 diterima. 
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Sehingga secara parsial variabel Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap Harga Saham. 
Debt to Equity Ratio dapat dihitung dengan cara membandingkan total hutang dengan modal 
perusahaan. Penilaian investor terhadap tingginya DER tergantung dari bagaimana 
perusahaan tersebut dalam menggunakan hutang dan mengelola hutangnya sendiri. Apabila 
hutang perusahaan dapat dikelola dengan baik, maka para investor akan menilai keberadaan 
hutang tersebut adalah hal yang positif. Penggunaan hutang yang tinggi menandakan 
perusahaan memiliki tanggung jawab yang besar dalam mengembangkan usahanya, sehingga 
memiliki prospek yang besar di masa depan. 

Menurut Ficsanes (2022) dengan hasil penelitiannya, mengatakan bahwa variabel 
Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh terhadap harga saham, hal ini terjadi karena strategi 
perusahaan dalam pendanaan dengan memanfaatkan hutang untuk mengurangi beban pajak. 
Penggunaan hutang dalam jumlah yang lebih besar dapat mengurangi pajak dan 
menyebabkan semakin banyak laba operasi (EBIT) perusahaan yang akan mengalir kepada 
para investor. Hasil dari penelitian searah dengan hasil penelitian Auliya & Yahya (2020), 
Ramadhan & Nursito (2021), Kurnia & Oktrima (2022) dan Dewi & Suwarno (2022) yang 
menyimpulkan bahwa secara parsial variabel Debt to Equity Ratio berpengaruh positif 
terhadap Harga Saham. 

Tabel 10. Uji Simultan 

 

Berdasarkan uji statisik yang dilakukan diperoleh nilai Fhitung sebesar 12,059 dengan 
nilai sig. 0,000, sedangkan nilai Ftabel dengan tingkat signifikansi 5% dengan rumus (k; n-k) = 
(2 ; 49 – 2) = (2 ; 47) sebesar 3,35. Sehingga nilai Fhitung (12,059) > Ftabel (3,35) dan nilai sig 
0.000 < 0.05 yang artinya H3 diterima. Maka dapat ditarik kesimpulan bahwa secara simultan 
variabel Return on Assets dan Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap Harga Saham. 
Berdasarkan hasil pengolahan data, terlihat bahwa hasil koefisien determinasi (R-Square) 
yaitu sebesar 0,344 atau sebesar 34,4%. Hal ini dapat menunjukkan variabel dalam penelitian 
ini yaitu Return on Assets dan Debt to Equity Ratio memiliki pengaruh sebesar 34,4% terhadap 
Harga saham. Sedangkan sisanya 65,6% dipengaruhi variabel lainnya yang tidak peneliti 
gunakan. Hasil dari penelitian ini searah dengan penelitian yang sudah dilakukan Setiyaningsih 
& Susila (2022) Sitanggang et al (2022) dan Manulang et al (2021) yang menyimpulkan bahwa 
secara simultan variabel Return on Assets dan Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap 
Harga Saham. 

Penelitian ini memiliki dampak bagi pemerintah dan investor. Berdasarkan hasil 
penelitian, perusahaan perlu memperhatikan penggunaan utang dalam jumlah besar dalam 
proses pengelolaan bisnis. Jika utang tersebut dapat dikelola dengan baik, maka perusahaan 
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memiliki prospek yang cerah di masa depan. Bagi investor, sebelum mengambil keputusan 
investasi pada saham perusahaan yang terdaftar di BEI, disarankan untuk memperhatikan 
berbagai rasio keuangan, salah satunya adalah Return on Assets (ROA), yang dapat 
memberikan gambaran mengenai kinerja perusahaan. Dengan demikian, calon investor akan 
lebih yakin dalam menentukan keputusan investasi mereka. 

SIMPULAN  

Dari hasil penelitian dan analisis data yang sudah dilakukan mengenai pengaruh Return 
on Assets dan Debt to Equity Ratio terhadap Harga Saham pada perusahaan sektor properti 
dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023. Maka kesimpulan 
yang diperoleh dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Secara parsial variabel Return on Assets (ROA) berpengaruh terhadap Harga Saham 
pada perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
tahun 2019-2023. 

2. Secara parsial variabel Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh terhadap Harga Saham 
pada perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
tahun 2019-2023. 

3. Secara simultan variabel Return on Assets (ROA) dan Debt to Equity Ratio (DER) 
berpengaruh terhadap harga saham sebesar 34,4%, sedangkan sisanya 65,6% 
dipengaruhi oleh variabel lainnya yang tidak peneliti gunakan. 

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang perlu diperhatikan. Penelitian ini 
hanya berfokus pada perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) pada periode 2019–2023. Hasil penelitian ini mungkin tidak dapat 
digeneralisasikan untuk sektor lain di BEI atau perusahaan yang tidak terdaftar di bursa. 
Penelitian ini hanya menganalisis pengaruh Return on Assets (ROA) dan Debt to Equity Ratio 
(DER) terhadap harga saham. Faktor lain yang juga dapat mempengaruhi harga saham, seperti 
kondisi makroekonomi, sentimen pasar, kebijakan pemerintah, dan faktor non-keuangan 
lainnya, tidak termasuk dalam analisis ini. 

Keterbatasan-keterbatasan ini dapat menjadi dasar bagi penelitian selanjutnya untuk 
mengembangkan cakupan penelitian dengan menambahkan variabel lain, memperpanjang 
periode analisis, atau menggunakan metode penelitian yang lebih komprehensif. 
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