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The purpose of this study is to examine and empirically prove the 
influence of Return on Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER), 
and Earnings Per Share (EPS) on stock prices. The population 
consists of non-bank companies listed in the LQ-45 Index on the 
Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 2021–2024 period. A 
total of 35 companies were selected using a purposive sampling 
technique. The data were analyzed using a panel data regression 
model with the Fixed Effect Model (FEM) approach through 
EViews version 13 software. The results indicate that ROE has a 
significant positive effect on stock prices, while DER has a 
significant negative effect. Meanwhile, EPS was found to have no 
significant effect on stock prices, suggesting that earnings per 
share information has already been reflected in market prices. 
Simultaneously, the independent variables explain 95.34% of the 
variation in stock prices. These findings imply that investors 
should prioritize the analysis of profitability and capital structure 
over earnings per share when making investment decisions in 
LQ-45 stocks. 
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PENDAHULUAN 

Melihat kondisi capital market di Indonesia sudah mencapai peningkatan signifikan dalam beberapa 
tahun terakhir, meskipun dihadapkan oleh tantangan global dan domestik. Bagian krusial penyebab 
dari kesehatan capital market di Indonesia adalah jumlah investor, hingga agustus 2024 ini mencapai 
13,43 juta, meningkat sebesar 10.4% dibandingkan tahun sebelumnya (ojk.go.id, 2024). Mayoritas 
investor di Indonesia berusia dibawah 30 tahun yaitu mencapai 55,38% (ekon.go.id, 2024) artinya 
adalah banyak kalangan muda di negeri ini untuk semakin aktif berinvestasi. Hal tersebut sejalan 
dengan inisiatif pemerintah untuk menarik minat generasi muda melalui program edukasi dan 
pemanfaatan platform digital (ekon.go.id, 2024). 
Selain itu, hasil penelitian terdahulu mengenai pengaruh rasio keuangan terhadap harga saham juga 
menunjukkan temuan yang tidak konsisten karena ada yang menyatakan berpengaruh secara 
signifikan, sementara yang lainnya menyatakan sebaliknya. Inkonsistensi tersebut menegaskan 
adanya research gap yang perlu dikaji lebih lanjut untuk memahami sejauh mana faktor – faktor 
fundamental perusahaan dapat mencerminkan nilai pasar saham, khususnya pada perusahaan non-
bank yang tergabung dalam indeks LQ-45 periode tahun 2021 – 2024. 
Di BEI terdapat sejumlah indeks saham, diantaranya ada sebuah indeks yang sangat populer yaitu 
indeks Liquid-45 (LQ 45) yang terdiri atas 45 perusahaan yang memiliki liquiditas kuat, nilai pasar 
perusahaan (market value of the company), kondisi fundamental perusahaan, prospek pertumbuhan 
dan beberapa kriteria lain yang ditetapkan oleh Bursa 5 Efek Indonesia (BEI) (Muhammad Rizky & 
Rendi Mahendra – bisnis.com, 2023).  
Meskipun indeks LQ-45 berisi saham – saham unggulan dengan fundamental kuat, ternyata indeks 
ini kerap menunjukkan anomali yang kontradiktif. Sebagai contoh, hingga akhir tahun 2021, indeks 
Harga Saham Gabungan (IHSG) mencatat penguatan signifikan sebesar 8.75%. Namun, pada 
periode yang sama justru indeks LQ-45 terkoreksi sebesar (1.25%). Fenomena ini menjadi menarik 
karena sulitnya saham yang terkenal blue chip ini untuk memberikan return yang pada kenyataannya 
laba bersih dari 30 emiten LQ-45 tercatat mengalami pertumbuhan masif sebesar 32.70% hingga 
kuartal ketiga tahun tersebut (Feri Sandria – CNBC Indonesia, 2021). Ketidakselarasan ini di mana 
laba perusahaan yang bertumbuh namun, harga sahamnya justru terkoreksi menimbulkan pertanyaan 
yang mendasar mengenai relevansi dan kekuatan untuk memprediksi rasio keuangan fundamental 
yang seharusnya menjadi penentu fluktuasi Harga Saham. 
Istilah signaling theory pertama kali dipopulerkan oleh Michael Spence (1973), Menurut Houston et al. 
(2011:185), perusahaan menggunakan sinyal sebagai mekanisme untuk menyampaikan kepada 
investor mengenai perkiraan potensi bisnis manajemen di masa depan berupa informasi yang 
mencerminkan tindakan nyata manajemen untuk merealisasikan tujuan pemillik perusahaan. 
pengungkapan informasi oleh perusahaan dapat memberi sinyal kepada investor, yang juga 
mengakibatkan peningkatan minat investasi. Informasi tersebut dapat mendorong peningkatan nilai 
perusahaan di masa depan (Jogiyanto, 2014:392).  
Harga saham sebagai cerminan kualitas manajemen entitas dalam mengelola dan mengeksploitasi 
peluang-peluang bisnis yang ada. Hal ini memungkinkan perusahaan untuk meraih keuntungan serta 
memenuhi tanggung jawabnya kepada para investor atau pemangku kepentingan lainnya, termasuk 
pemilik, karyawan, masyarakat, dan pemerintah (Zalmi Zubir, 2011:123).  
Rasio profitabilitas dapat dinilai dengan menghitung Return On Equity (ROE) yang merepresentasikan 
imbal hasil dari efisiensi ekuitas perusahaan agar menciptakan profit dan Earning Per Share (EPS) 
yang menunjukkan sejauh mana manajemen berhasil memberikan keuntungan kepada para 
pemegang saham biasa (Hery, 2016:23). Rasio solvabilitas didefinisikan sebagai kapabilitas 
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perusahaan dalam pelunasan kewajiban jangka panjang saat terjadi likuidasi, yang dapat 
repsentasikan dengan Debt To Equity Ratio (DER) yaitu perimbangan antara utang dan ekuitas 
keseluruhan (Harahap, 2018:301). 
Return On Equity merupakan ukuran yang berfungsi sebagai evaluasi performa perusahaan dalam 
mendatangkan profit bagi para pemilik sahamnya (Hery, 2015:230). Perhitungan rasio ROE menurut 
Zulfikar (2016:154) dapat menggunakan rumus sebagai berikut:  

ROE = Laba Setelah Pajak / Total Ekuitas  
Debt To Equity Ratio (DER) adalah sebuah indikator yang menggambarkan seberapa jauh kebutuhan 
pendanaan perusahaan didanai oleh kewajibannya dibandingkan dengan modal sendiri. Persentase 
yang rendah mencerminkan kecilnya ketergantungan perusahaan pada utang, sedangkan jika 
persentasenya tinggi maka menunjukkan tingkat ketergantungan yang besar perusahaan terhadap 
utang (Zulfikar, 2016:151). Menurut Untung (2016:60), rumus yang dapat digunakan untuk menghitung 
Debt to Equity Ratio adalah sebagai berikut:  

DER = Total Hutang / Total Ekuitas 
Menurut Pouraghajan, et al. (2013), memaparkan bahwa Earning Per Share (EPS) adalah 
representasi laba yang diperoleh untuk setiap unit saham biasa yang beredar. Metrik ini sering 
digunakan sebagai alat analisis untuk mengukur kinerja profitabilitas perusahaan dan potensi risiko 
yang terkait dengan pendapatan, termasuk estimasi harga saham. Rumus yang dipergunakan untuk 
menghitung rasio EPS ini menurut The Indonesia Stock Exchange (2021) adalah sebagai berikut:  

EPS = (Earning After Tax (EAT) / Number of listed shares) x 100%  
Berdasarkan studi literatur, hasil penelitian terdahulu mengenai pengaruh rasio fundamental terhadap 
harga saham menunjukkan adanya inkonsitensi empiris. Penelitian  yang dilakukan oleh Neni 
Nurisniani (2023) menemukan bahwa ROE berpengaruh positif signifikan terhadap Harga Saham, 
namun hasil penelitian oleh  Laras Auditria Putri (2023) menyatakan sebaliknya bahwa ROE tidak 
berpengaruh terhadap Harga Saham.  
Hubungan antara risiko dan harga saham yang diukur melalui DER masih terdapat kontradiktif, hasil 
studi yang dilakukan Wulansari, T., Sulastri, S., Widiyanti, M., & Adam, M. (2023) menemukan bahwa 
terdapat pengaruh negative signifikan DER terhadap Harga Saham, sementara hasil studi Tina 
Novianti et al. (2022) menunjukkan  bahwa tidak ditemukan pengaruh signifikan DER terhadap Harga 
Saham.  
Inkonsistensi juga terjadi pada EPS, hasil studi yang dilakukan oleh Mohammad Aviciena Taufiq 
(2024) menemukan terdapat pengaruh signifikan EPS terhadap Harga Saham. Namun, hasil studi 
yang dilakukan oleh Alvira Lutfiah (2024) menyatakan hal sebaliknya bahwa EPS tidak berpengaruh 
terhadap Harga Saham.  
Hasil yang tidak konsisten dapat dipengaruhi oleh berbagai faktor seperti spesifikasi pasar, periode, 
dan pemilihan sampel memengaruhi validitas hasil. Oleh karenanya, penelitian ini dilakukan dan 
relevan dengan tujuan untuk memberikan bukti empiris terbaru dan memperjelas kontradiksi tersebut 
dengan spesifik pada perusahaan non-bank indeks LQ-45 yang mengalami anomali kinerja laba dan 
harga pada periode 2021 – 2024.  
Berdasarkan kajian teoritis dan studi empirik yang telah disajikan sebelumnya, dapat dirumuskan 
suatu kerangka pemikiran yang menunjukkan keterkaitan antara variabel independen dan variabel 
dependen yang digunakan. Variabel independen pada penelitian ini meliputi Return On Equity (ROE), 
Debt to Equity Ratio (DER), dan Earning Per Share (EPS), sedangkan variabel dependennya adalah 
Harga Saham.  
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Gambar 1. Kerangka Pemikiran  

 
Adapun hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini yang disusun berdasarkan kajian teori dan 
empiris yang sudah dilampirkan sebelumnya, sebagai berikut:  
H1: Return On Equity (ROE) berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham. 
H2: Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham.  
H3: Earning Per Share (EPS) berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham. 
 
METODE PENELITIAN 
Penelitian ini menggunakan jenis data sekunder dengan format data panel (Pooled Data). Data yang 
diolah dan dianalisis bersumber dari laporan keuangan tahunan perusahaan sampel yang telah 
memenuhi kriteria dalam teknik pengambilan sampel (purposive sampling). Data laporan keuangan 
diperoleh secara resmi melalui laman web Bursa Efek Indonesia (BEI), https://www.idx.co.id/id. 
Sementara, data Harga Saham penutup (closing stock price) dari masing – masing perusahaan 
sampel diakses melalui platform data keuangan terkemuka yaitu Yahoo! Finance, 
https://finance.yahoo.com. 
Populasi penelitian terdiri atas perusahaan – perusahaan non-bank yang tercatat di BEI indeks LQ-45 
periode 2021 -2024. Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sampling dan 
menghasilkan sebanyak 35 perusahaan yang memenuhi kriteria penelitian, sebagai berikut:  
Penelitian ini bersifat kuantitatif karena menggunakan data hasil perhitungan rasio ROE, DER, dan 
EPS sebagai variabel independen yang bersumber dari laporan keuangan, serta data harga 
penutupan saham sebagai variabel dependen pada perusahaan sampel periode 2021–2024. 
Pengolahan data dilakukan menggunakan perangkat lunak EViews versi 13 untuk memastikan 
analisis yang efisien dan akurat. 
Sebelum dilakukan pengujian data yang bertujuan untuk menghasilkan model regresi data panel 
terbaik. Penentuan model dilakukan dengan 3 tahap yaitu Uji Chow untuk menguji model Fixed Effect 
Model (FEM) dengan Common Effect Model (CEM), Uji Hausman untuk menguji model Fixed Effect 
Model (FEM) dengan Random Effect Model (REM), dan Uji Lagrange Multiplier (LM) untuk menguji 
Common Effect Model (CEM) dengan Random Effect Model (REM).  
Setelah memperoleh model regresi data, selanjutnya adalah melakukan uji asumsi klasik bertujuan 
memastikan model data layak dapat diidentifikasi dan kesalahan estimasi dapat diminimalisir. Adapun 
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uji asumsi klasik yang dilakukan dalam penelitian ini adalah Uji Normalitas untuk memvalidasi apakah 
residu dalam model regresi terdistribusi normal, Uji Multikoliniaritas untuk memastikan bahwa variabel 
independen di dalam model tidak punya korelasi. Uji Heteroskedastisitas untuk mendeteksi ada atau 
tidaknya ketidaksamaan varians residual antar pengamatan dalam model regresi, karena kondisi 
tersebut dapat menurunkan keakuratan dan keandalan hasil estimasi. Uji Autokorelasi bertujuan untuk 
menerangkan bahwa pelanggaran terhadap asumsi ini dapat terjadi akibat autokorelasi. Dalam 
pengujian hipotesis dilakukan dengan Uji Koefisien Determinasi (R2) yang berfungsi untuk menilai 
seberapa besar model bisa menjelaskan pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen 
dan Uji Signifikansi Individual (T) yang digunakan untuk mengukur sejauh mana satu variabel 
independen secara individual memengaruhi variabel dependen dalam model regresi.  
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
Uji Chow dilakukan untuk menentukan model regresi data panel antara CEM atau FEM.  

Tabel 3. Hasil Uji Chow  

Effect Test Statistic d.f. Prob.  

Cross-section F 53.681475 (34,102) 0.0000 

Cross-section Chi-
square 

411.436920         34 0.0000 

Sumber: Hasil Output Uji Chow Eviews 13 (diolah), 2025. 
Berdasarkan tabel 3. Hasil Uji Chow  mendapatkan nilai probabilitas untuk Cross-Section Chi-Square 
adalah sebesar 0.0000 < 0.05 yang menunjukkan bahwa model fixed effect yang terpilih dan lebih 
tepat dibandingkan common effect.  
 
Uji Hausman dilakukan untuk menentukan model regresi data panel antara FEM atau REM.  

Tabel 4. Hasil Uji Hausman 

Effect Test  Statistic d.f. Prob.  

Cross-section F 53.681475 (34,102) 0.0000 

Sumber: Hasil Output Uji Hausman Eviews 13 (diolah), 2025. 
Berdasarkan tabel 4. Hasil Uji Hausman mendapatkan nilai probabilitas untuk Cross-Section Random 
adalah sebesar 0.0144 < 0.05 yang menunjukkan bahwa model fixed effect yang terpilih dan lebih 
tepat dibandingkan model Random effect.  
Berdasarkan hasil uji Chow dan uji Hausman yang telah dilakukan, dapat disimpulkan bahwa model 
regresi data panel yang terpilih dalam penelitian ini adalah Fixed Effect Model (FEM). 

Harga Sahamit = 7.603 + 0.318ROEit - 0.167DERit - 0.122EPSit + εit 
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Nilai konstanta (ɑ) sebesar 7.603 dengan probabilitas 0.0000 menunjukkan signifikasi yang kuat, 
artinya apabila seluruh variabel independen bernilai nol, maka Harga Saham berada pada angka 
7.603. 
Koefisien regresi ROE sebesar 0.318 (positif) menunjukkan adanya hubungan searah antara ROE 
dengan Harga Saham. Setiap kenaikan 1% pada ROE akan meningkatkan Harga Saham sebesar Rp. 
0.318 dengan asumsi variabel lain konstan (ceteris paribus). 
Koefisien regresi DER sebesar -0.167 (negatif) menunjukkan adanya hubungan berlawanan antara 
DER dengan Harga Saham. Setiap kenaikan 1% pada DER akan menurunkan Harga Saham sebesar 
Rp. 0.167, dengan asumsi variabel lain konstan (ceteris paribus). 
Koefisien regresi EPS sebesar -0.122. (negatif) menunjukkan adanya hubungan berlawanan antara 
DER dengan Harga Saham. Setiap kenaikan 1% pada EPS akan menurunkan Harga Saham sebesar 
Rp. 0.122, dengan asumsi variabel lain konstan (ceteris paribus). 
 
Statistik deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran umum mengenai variabel ROE, DER, 
EPS, dan Harga Saham melalui nilai rata-rata, standar deviasi, maksimum, dan minimum selama 
periode 2021–2024 tanpa melakukan penarikan kesimpulan menyeluruh. 

Tabel 4 Statistik Deskriptif   

Keterangan  ROE_X1  DER_X2 EPS_X3 HSAHAM_Y 

Mean  18.03279 1.024929 546.7009 4003.806 

Median 12.64500 0.750000 99.88500 1662.500 

Maximum 156.7400 6.470000 16697.48 39025.00 

Minimum 0.210000 0.090000 1.160000 276.0000 

Std. Dev  23.49435 1.010820 1689.912 5972.116 

Skewness 4.294608 2.325899 7.144266 3.255779 

Kurtosis 23.10228 9.623731 63.27274 15.38516 

Jarque-Bera 2787.611 382.1594 22382.30 1142.124 

Probability 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 

Observations 140 140 140 140 

Sumber: Hasil Ouput dengan Eviews 13 (diolah peneliti), 2025. 
 
Variabel ROE memiliki nilai rata – rata (mean) sebesar 18.03279, Nilai Tengah (median) sebesar 
12.64500, nilai maximum ROE mencapai 156.7400 dan minimum 0.210000, Std. Deviasinya 
mencapai 23.49435, serta nilai skewness 4.294608, nilai kurtosis 23.10228 dan nilai probabilitas 
Jarque-Bera 0.000000.  
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Variabel DER memiliki rata-rata (mean) sebesar 1.024929, Nilai tengah (median) sebesar 0.750000, 
nilai maksimum DER mencapai 6.470000 dan minimum 0.090000, Std. Deviasi sebesar 1.010820, 
nilai skewness 2.325899, nilai kurtosis 9.623731, dan nilai probabilitas Jarque-Bera 0.000000.  
Variabel EPS mempunyai nilai mean sebesar 546.7009, median 99.88500, nilai maksimum EPS 
tercatat 16697.48 dan nilai minimum 1.160000, Std. Deviasi sebesar 1689.912, nilai Skewness 
7.144266, nilai kurtosis 63.27274, dan nilai probabilitas Jarque-Bera sebesar 0.000000. 
Adapun variabel Harga Saham (Variabel Dependen) nilai rata-rata sebesar 4003.806 dengan nilai 
median 1662.500. Nilai maksimum mencapai 39025.00 dengan minimum 276.0000. Std. sebesar 
5972.116, Skewness sebesar 3.255779, kurtosis senilai 15.38516, dan nilai probabilitas Jarque-Bera 
sebesar 0.000000. 
 
Uji Normalitas yang dilakukan dalam penelitian ini menggunakan transformasi logaritma sebagai 
tahapan kritis yang dapat membantu meningkatkan normalitas distribusi maupun mengurangi 
ketidaksetaraan varian (Hair et al., 2019).  

 
Gambar 2. Grafik hasil uji normalitas  

Sumber: Hasil output uji normalitas Eviews 13 (diolah peneliti), 2025. 
Setelah dilakukan uji normalitas dengan menggunakan Jarque-Bera, diperoleh nilai probabilitas 
0.0796 > 0.05 yang artinya adalah diinterpretasikan bahwa data sudah terdistribusi normal sehingga 
lolos uji normalitas dan sudah layak untuk dilakukan proses pengujian berikutnya. 
 
Uji Heteroskedastisitas merupakan uji diagnostik yang esensial dalam analisis regresi untuk 
mendeteksi adanya ketidakseragaman varians residual di antara seluruh observasi. Berikut adalah 
hasil dari uji heteroskedastisitas dengan menggunakan uji glejser.  

Tabel 5. Hasil Uji Glejser 

Variable  Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C  0.135748 0.074923 1.811847 0.0730 

LOG(ROE_X1) -0.028994 0.024391 -1.188711 0.2373 
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DER_X2 -0.010094 0.015879 -0.635655 0.5264 

LOG(EPS_X3) 0.005292 0.024337 0.217443 0.8283 

Sumber: Hasil Output Uji Glejser Eviews 13 (diolah peneliti), 2025. 
Berdasarkan tabel 5. Hasil Uji Glejser menunjukkan variabel ROE (dalam bentuk logaritma) memiliki 
nilai probabilitas 0.2373 > 0.05, Prob. variabel DER 0.5264 > 0.05, Prob. variabel EPS bernilai 0.8283 
> 0.05, maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdeteksi adanya gejala heteroskedastisitas pada model 
uji ini. 
 
Uji Multikoliniearitas adalah uji diagnostik yang bertujuan untuk mendeteksi keberadaan korelasi linear 
yang kuat di antara variabel-variabel independen dalam model regresi. Jika korelasi yang tinggi 
(multikolinearitas) dapat mengurangi keakuratan dan keabsahan estimasi parameter regresi.  

Tabel 6. Hasil Uji Multikolinieritas 

 LOG(ROE_X1) DER_X2 LOG(EPS_X3) 

LOG(ROE_X1) 1.000000 0.134304 0.399470 

DER_X2 0.134304 1.000000 -0.199289 

LOG(EPS_X3) 0.399470 -0.199289 1.000000 

Sumber: Hasil Output Uji Multikoliniearitas Eviews 13 (diolah peneliti), 2025. 
Pada Tabel 6. Hasil Uji Multikoliniearitas menunjukkan koefisien korelasi antar variabel independen 
yaitu ROE (dalam logaritma), DER dan EPS (dalam logaritma) dengan nilai tertinggi sebesar 0.399470 
yang berada di bawah batas ketentuan korelasi 0.80. Artinya, bisa disimpulkan bahwa tidak terjadi 
masalah multikoliniearitas yang signifikan antar variabel independen. 
 
Uji Autokorelasi merupakan uji asumsi klasik yang sangat penting untuk memastikan bahwa residual 
pada model regresi tidak saling berkorelasi. Untuk mendeteksi keberadaan autokorelasi dalam model 
ini, digunakan metode Durbin-Watson test (DW-test).  

Tabel 7. Hasil Uji Autokorelasi Durbin-Watson 

Model Jumlah 
Variabel (k) 

Jumlah 
Sampel (n) 

Nilai DW dL dU Kesimpulan 

Fixed 
Effect 

3 140 1.8861 1.6804 1.7678 Tidak ada 
korelasi 

Sumber: Data diolah Eviews 13, 2025.  
Berdasarkan Tabel 7. Hasil Uji Autokorelasi Durbin-Watson pada model Fixed Effect, nilai DW sebesar 
1,8861 berada di antara dU (1.7678) dan 4 – dU (2.2322) atau  dU < DW < 4 – dU  sehingga dapat 
disimpulkan bahwa model regresi bebas dari autokorelasi. 
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Uji T Parsial Uji digunakan untuk mengukur sejauh mana masing-masing variabel independen, yaitu 
ROE, DER, dan EPS, secara individual berpengaruh terhadap variabel dependen, yaitu Harga Saham, 
dengan tingkat signifikansi sebesar 5% (α = 0,05).  

Tabel 8. Model Fixed Effect 

Variabel Independen Koefisien Regresi t-statistik Probabilitas 

LOG(ROE_X1)   0.318357   2.465932 0.0153 < 0.05 

DER_X2 –0.167666 –1.994903 0.0487 < 0.05 

LOG(EPS_X3) –0.122002 –0.947121 0.3458 > 0.05 

Sumber: Hasil Output Fixed Effect Model Eviews 13 (diolah peneliti), 2025. 
Berdasarkan hasil Tabel 8. Model Fixed Effect, nilai koefisien regresi ROE sebesar 0.318357 
menunjukkan bahwa variabel ROE berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Artinya, 
semakin tinggi rasio ROE maka semakin tinggi pula Harga Saham perusahaan non-bank di BEI indeks 
LQ-45 periode 2021 – 2024.  
Selanjutnya, nilai koefisien regresi DER sebesar –0.167666 dengan nilai t-statistic sebesar –1.994903 
dan nilai probabilitas 0.0487 < 0.05. Hasil ini mengindikasikan bahwa DER berpengaruh negatif dan 
signifikan terhadap harga saham. Artinya, jika DER meningkat akan menurunkan harga saham 
perusahaan non-bank di BEI indeks LQ-45 periode 2021 – 2024. 
Sementara itu, Variabel EPS memiliki nilai koefisien sebesar –0.122002, dengan t-statistic –0.947121 
dan probabilitas 0.3458 > 0.05. Artinya, EPS berpengaruh negatif namun tidak signifikan terhadap 
harga saham. Hal ini menunjukkan bahwa perubahan EPS tidak memberikan cukup pengaruh  
terhadap fluktuasi Harga Saham perusahaan non-bank di BEI indeks LQ-45 periode 2021 – 2024. 
Uji Adjusted R Square berfungsi sebagai interpretasi Koefisien Determinasi dalam penelitian ini untuk 
melihat pengaruh kuat atau lemah secara menyeluruh variabel independent terhadap variabel 
dependen.  

Tabel 9. Nilai  Adjusted R Square 

Indikator Nilai 

Adjusted R Square 0.953430 

Sumber: Data diolah Eviews 13, 2025. 
Berdasarkan tabel di atas niilai Adjusted R Square yang ditunjukkan adalah sebesar 0.953430, artinya 
variabel dependen dapat dijelaskan oleh variabel independent sebesar 95.34%. Sementara, sisanya 
yaitu sebesar 4.66% dijelaskan oleh faktor elemen acak yang berada di luar lingkup regresi penelitian 
ini. 
 
SIMPULAN 
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Berdasarkan hasil dan pembahasan sebelumnya, diketahui bahwa Return On Equity (ROE) 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Harga Saham perusahaan non-bank di BEI indeks LQ-45 
periode 2021 – 2024. Temuan ini mengindikasikan bahwa peningkatan ROE menjadi sinyal positif bagi 
investor mengenai efektivitas perusahaan dalam menghasilkan laba dari modal, sehingga 
menumbuhkan kepercayaan pasar dan mendorong naiknya Harga Saham.  
Selanjutnya, Debt to Equity Ratio (DER) menunjukkan pengaruh negatif dan signifikan terhadap Harga 
Saham. Hasil ini memberikan sinyal negatif kepada investor bahwa semakin tinggi tingkat utang akan 
dianggap memiliki risiko keuangan yang tinggi dan berpotensi menurunkan stabilitas keuangan, 
sehingga dapat menekan Harga Saham di pasar.  
Sementara itu, Earning Per Share (EPS) tidak menunjukkan pengaruh signifikan terhadap Harga 
Saham. Kondisi ini mengindikasikan bahwa informasi laba per saham tidak lagi menjadi sinyal yang 
dominan dalam pengambilan keputusan investasi, sebab pasar telah lebih dahulu mengantisipasi 
informasi tersebut atau menilai faktor fundamental lain sebagai pertimbangan utama dalam fluktuasi 
Harga Saham.  
Mengacu pada temuan penelitian ini, terdapat sejumlah saran yang dapat diberikan kepada pihak – 
pihak terkait. Untuk perusahaan non-bank yang tergabung dalam indeks LQ-45, disarankan agar lebih 
fokus menjaga efisiensi penggunaan modal dan menekan tingkat utang agar tetap proporsional. 
Kinerja profitabilitas yang optimal bisa menjadi sinyal positif bagi investor dan membantu 
meningkatkan persepsi pasar terhadap nilai saham.  
Bagi para Investor, hasil penelitian ini menegaskan pentingnya memperhatikan indikator keuangan 
seperti ROE dan DER sebelum menentukan keputusan investasi. Pemilihan emiten dengan struktur 
modal yang sehat dan tingkat pengembalian modal yang baik dapat membantu meminimalkan risiko 
dan meningkatkan potensi keuntungan.  
Untuk peneliti di masa mendatang, disarankan untuk memperluas lingkup penelitian seperti 
menambah variabel lain yang relevan maupun memperpanjang periode observasi. Sehingga, akan 
menghasilkan gambaran yang lebih luas lagi terhadap dinamika pasar modal Indonesia.   
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