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This study aims to determine the effect of Return On Equity on Stock Price, the effect 
of Price To Book Value on Stock Price, and the effect of Return On Equity and Price 
To Book Value on Stock Price Case study on cement industry subsector companies 
listed on the IDX for the 2017-2023 period. The population is 16 companies and a 
sample of 5 companies engaged in the cement industry. The method used in this 
study is a pruposive sampling technique using data analysis techniques used are 
descriptive statistical tests, panel data regression model tests, classical assumption 
tests and hypothesis tests using Eviews-12. The results of this study show that 
partially (t-test) with the statistical test of the Return On Equity (X1) variable does 
not have a significant effect on the Stock Price variable (Y) where t-calculated < t-
table (1.169445 < 1.69236) with a significance value of (0.2509 > 0.05), then ROE 
does not have a significant effect on the stock price (Y). The variable Price To Book 
Value (X2) is partially (t-test) with a value of t-calculation > t-table (2.440802 > 
1.169445), and a significance value (0.024 < 0.05), then PBV has a significant effect 
on the Stock Price. Silmutant (test f) of the Return On Equity (X1) and Price To Book 
Value (X2) variables with F-calculation < F-table (3.135403 < 3.29) this is proven 
by a significance value of 0.057084 > 0.05, then ROE and PBV have no effect on the 
Stock Price, with a value of The remaining 11.16% determination efficiency was 
influenced by other variables. 
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ABSTRAK 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Return On Equity terhadap 
Harga Saham, pengaruh Price To Book Value terhadap Harga Saham, dan 
pengaruh Return On Equity dan Price To Book Value terhadap Harga Saham  studi 
kasus pada perusahaan subsektor industri semen yang terdaftar di BEI periode 
2017-2023. Populasi 16 perusahaan dan sampel 5 perusahaan yang bergerak di 
bidang industri semen. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
teknik pruposive sampling dengan menggunakan teknik analisa data yang 
digunakan adalah uji statistik deskriptif, uji model regresi data panel, uji asumsi 
klasik dan uji hipotesis dengan menggunakan Eviews-12. Hasil penelitian ini 
menunjukan bahwa secara parsial (uji t) dengan uji statistik  variabel  Return On 
Equity (X1) tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel Harga Saham (Y) 
dimana t-hitung < t-tabel  (1,169445 < 1,69236) dengan nilai signifikansi sebesar 
(0,2509 > 0,05) maka ROE tidak berpengaruh signifikan terhadap harga Saham 
(Y). Variabel Price To Book Value (X2) secara parsial (uji t) dengan nilai sebesar 
t-hitung >  t-tabel  (2,440802 > 1,169445), dan nilai signifikansi (0,024 < 0,05) maka 
PBV berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham. Secara silmutan (uji f) 
variabel Return On Equity (X1) dan Price To Book Value (X2) dengan F-hitung < F-
tabel (3,135403 < 3,29) hal ini dibuktikan dengan nilai signifikansi sebesar 
0,057084 > 0,05 maka ROE dan PBV tidak berpengaruh terhadap Harga Saham, 
dengan nilai koefesien determinasi 11.16% sisanya dipengaruhi oleh variabel 
lain. 

This is an open access article under the CC BY-SA license. Copyright © 2024 by Author. Published by Yayasan 
Pendidikan Mulia Buana (YPMB) 
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1. PENDAHULUAN 

Dalam sistem perekonomian dunia saat ini, perkembangan keuangan pada dunia usaha sangat 
pesat. Meninggaktnya tren globalisasi dalam bidang finansial yang di dukung oleh perkembangan teknologi 
menyebabkan sistem keuangan menjadi semakin terintegrasi tanpa jeda waktu dan batas wilayah. Tidak 
hanya itu, inovasi produk keuangan semakin dinamis dan beragam dengan kompleksitas yang semakin 
tinggi. Pertumbuhan ekonomi yang pesat dan barang yang serba instan di tambah lagi dengan jumlah 
penduduk yang banyak di Indonesia, menyebabkan banyaknya permintaan dan penawaran. Secara tidak 
langsung perkembangan merubah struktur ekonomi Indonesia menjadi lebih kearah ekonomi industri 
terutama manufaktur dan sektor jasa. Situasi ini menciptakan kesempatan bagi para penanam modal untuk 
mendapatkan pengembalian yang tinggi, cepat dan singkat. Salah satu bentuk investasi yang memenuhi 
kriteria tersebut adalah dengan bertransaksi saham di bursa efek. Akan tetapi, resiko yang akan dihadapi 
juga besar, mulai dari ketidakstabilan akan nilai jual dan beli saham yang dilihat dari sisi emiten itu sendiri, 
contohnya apabila emiten tersebut tidak mendapatkan keuntungan otomatis tidak ada deviden yang dapat 
dibagikan kepada shareholders, atau parahnya jika emiten mengalami kebangkrutan maka semua yang 
ditanamkan oleh investor akan lenyap total tanpa adanya pengembalian apapun sehingga dalam kasus ini 
investor diharuskan untuk benar-benar melihat situasi dan kondisi yang tepat untuk mengambil keputusan 
sebelum maupun sesudah investasi. Batas mampunya pelaku pasar untuk berinvestasi dapat diukur melalui 
rasio pendapatan harga saham sekaligus membantu investor memilih emiten yang tepat untuk mengecilkan 
persentasi ruginya dalam berinvestasi. 

Pasar modal adalah salah satu penggerak utama perekonomian dunia termasuk Indonesia, dari 
pasar modal ini suatu perusahaan dapat memperoleh dana untuk melakukan kegiatan perekonomiannya. 
Hal ini dapat dibuktikan dengan meningkatnya jumlah perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) guna menjual saham kepada investor. Dalam analisis fundamental, investor juga menganalisis laporan 
keuangan perusahaan termasuk neraca, laporan laba rugi, dan laporan arus kas, untuk menilai kesehatan 
finansial dan potensi pertumbuhan perusahaan. Mereka juga mempertimbangkan faktor faktor ekonomi 
makro dan mikro seperti kondisi industri, manajemen perusahaan, dan kebijakan ekonomi pemerintah 
guna menghitung nilai intrinsik dari saham tersebut. 

Selain itu, analisis fundamental membantu investor membuat keputusan investasi yang lebih 
informasional dengan mempertimbangkan nilai jangka panjang perusahaan dibandingkan dengan harga 
pasar. Harga pasar saham adalah harga dimana saham tersebut diperdagangkan di bursa saham pada saat 
ini. Bagi investor yang menggunakan analisis fundamental harga pasar adalah titik awal untuk menilai 
apakah suatu saham dianggap overvalued, undervalued, atau secara wajar oleh pasar. Maka dari itu investor 
akan melihat dari data laporan keuangannya. Laporan keuangan dapat diartikan sebagai catatan tertulis 
yang memberikan gambaran tentang kondisi keuangan suatu perusahaan pada periode tertentu. Laporan 
keuangan sendiri mencakup informasi tentang aset, liabilitas, ekuitas, pendapatan, beban, laba rugi, dan 
arus kas perusahaan. Berikut adalah gambaran laporan keuangan untuk data pengambilan keputusan 
dalam berinvestasi: 
Tabel 1. Laporan Keuangan Pada Perusahaa Subsektor Industri Semen yang Terdaftar di Indonesia 

Stock Exchange Periode 2017-202 (Dalam Jutaan Rupiah) 

 
Sumber : Idx.co.id dan data diolah, 2024 
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Tabel diatas menunjukan harga saham, laba bersih, dan ekuitas terendah pada PT. Waskita Beton 
Precast Tbk 2023 memiliki harga saham yang terendah sebesar Rp. 50, lalu ada laba bersih tahun 2021 
sebesar Rp. -1.943.363.00.000.000,  dan perolehan Ekuitas sebesar Rp. -2.778.529.000.000.000 di tahun 
2021. Sedangkan, Jumlah saham yang beredar terendah ada pada perusahaan PT. Indocement Tunggal 
Prakarsa Tbk sebesar Rp. 3.681.231.699. Harga saham menurun diduga disebabkan beberapa faktor yaitu 
ada faktor eksternal seperti tingkat inflasi, fluktuasi kurs rupiah terhadap mata uang asing dan   kebijakan 
pemerintah, serta faktor internal   kebijakan pemerintah, aksi korporasi perusahaan, dan proyeksi kinerja 
perusahaan pada masa mendatang. Pada laba bersih yang rendah, diduga disebabkan besar kecilnya 
pendapatan. Pendapatan dapat diperoleh dari hasil penjualan barang dagangan perusahaan. Lalu, 
rendahnya ekuitas karena diduga rendanya laba bersih dan tingginya nilai utang. Dan terakhir pada jumlah 
saham beredar rendah diduga karena perkembangan ekonomi, inflasi, dan suku bunga memengaruhi harga 
saham.   

Menurut pendapat (Hery, 2018:194) Return On Equity (ROE) adalah rasio yang menunjukan 
seberapa besar kontribusi ekuitas dalam menciptakan laba bersih. Menurut pendapat Irham Fahmi (2016, 
hal. 82) menyatakan bahwa Return On Equity ini merupakan “rasio yang mengukur sejauh mana suatu 
perusahaan mempergunakan sumber daya yang dimiliki untuk mampu memberikan laba atas ekuitas. Rasio 
ini disebut juga rasio Total Asset Turnover atau perputaran total asset”. 

Menurut pendapat Tandelilin (2017:324) Price To Book Value (PBV) suatu gambaran hubungan 
antara harga pasar saham dan nilai buku per lembar saham yang dapat digunakan untuk menentukan nilai 
suatu saham di mana nilai pasar suatu saham haruslah mencerminkan nilai bukunya.  

Berikut merupakan hasil perolehan Return On Equity dan Price to Book Value dan Harga Saham 
pada PT. Indocement Tunggal Prakarsa Tbk, PT Semen Baturaja Tbk, PT Semen Indonesia Tbk, PT Waskita 
Beton Precast Tbk, dan PT Wijaya Karya Beton Tbk periode 2017-2023. 

Tabel 2. Rata-Rata Rasio Keuangan ROE,  PBV, dan Harga Saham Pada Perusahaan Subsektor 
Industri Semen yang Terdaftar di Indonesia Stock Exchange Periode 2017-2023 

Tahun ROE (%) PBV Harga Saham (RP) 
2017 8.93 3.86 3352 
2018 9.21 2.46 6530 
2019 8.06 1.7 6444 
2020 -78.33 2.92 5722 
2021 17.54 0.91 4066 
2022 -1.93 0.52 3429 
2023 3.51 0.74 3247 

Sumber : Data diolah, 2024. 
Pengukuran yang penulis lakukan untuk mengukur Profitabilitas adalah Return On Equity (ROE) 

atau hasil pngembalian atas ekuitas suatu perusahaan. Kriteria atau standar rata-rata industri untuk Return 
On Equity menurut Kasmir (2016:208) yaitu sebesar 40% atau 0,4. Kesimpulan selama 7 tahun paling tinggi 
dan terendah, hasil menunjukan rata-rata pertahunnya menunjukkan pada Return On Equity terendah pada 
tahun 2020 yaitu -78.33% dan tertinggi pada tahun 2021 yaitu mencapai 17.45%. Rendahnya Return On 
Equity diduga  karena tingkat pengembalian atas aktiva yang tinggi, sedangkan tingginya Return On Equity 
terjadi jika kenaikan total ekuitas diiringi dengan kenaikan jumlah pendapatan bersih yang sesuai juga.  

Menurut Arif Sugiyono (2016:71) Perusahaan yang memiliki manajemen baik maka diharapkan 
Price to Book Value dari perusahaan setidaknya 1 atau diatas dari nilai buku (overvalued), dan jika angka 
Price to Book Value dibawah 1 maka dapat dipastikan bahwa harga pasar saham tersebut lebih rendah dari 
pada nilai bukunya (undervalued). Terlihat dari hasil rata-rata pada Price to Book Value terendah pada 
perusahaan subsektor semen tahun 2021 yaitu 0.91 dan tertinggi tahun 2017 sebesar 8.93%. Ada beberapa 
fakto yang mempengaruhi Price to Book Value antara lain risiko, kebijakan dividen, Return on Equity, tingkat 
pertumbuhan, dan leverage. Semakin rendah PBV perusahaan cenderung dinilai lebih murah. PBV dianggap 
murah apabila rasionya berada di bawah angka 1. Merujuk laporan keuangan per 30 September 2022, PT 
Waskita Beton Precast Tbk (WSBP) tercatat memiliki utang Obligasi Tahap I Tahun 2019 senilai Rp78,62 
miliar dan Obligasi Tahap II Tahun 2019 sebesar Rp239,68 miliar.  Adapun PT Waskita Beton Precast Tbk 
(WSBP) sebelumnya menyebut bersiap memenuhi komitmen pembayaran pertama untuk kewajiban pokok 
maupun bunga kepada para kreditur seiring efektifnya putusan kasasi dari Mahkamah Agung (MA) dengan 
nomor perkara 1455 K/Pdt.Sus-Pailit/2022. Pembayaran akan dilaksanakan pada akhir Maret 2023. 
Sementara itu, pada 2022 PT Waskita Beton Precast Tbk (WSBP) meraih kontrak baru senilai Rp1,53 triliun. 
Perolehan nilai kontrak baru ini berasal dari beberapa proyek baik dari Waskita Group (pasar internal) 
maupun proyek BUMN, Pemerintah, dan Swasta (pasar eksternal). WSBP telah mendapatkan persetujuan 
dari para investor mengenai Addendum Perjanjian Perwaliamanatan (PWA) atas 2 seri obligasi dengan 
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total nilai Rp2 Triliun. Kemudian, laporan paparan publik insidental 2023 serta mempertimbangkan telah 
terpenuhinya seluruh kewajiban PT Waskita Beton Precast Tbk (WSB). (market.bisnis.com) 

Selain itu dapat dilihat, hasil rata-rata pada harga saham tertinggi pada tahun 2018 yaitu 6.530 dan 
terendah pada tahun 2023 yaitu 3.247. Naik turunnya harga saham adalah hal yang biasa jika saham bersifat 
fluktuasi bisa naik dan bisa turun tergantung dari permintaan dan penawarannya. Harga saham merupakan 
nilai yang dibentuk dari interaksi para penjual dan pembeli saham yang dilatarbelakangi oleh harapan 
terhadap profit perusahaan (Suryawan & Wirajaya, 2017:1328). Kepercayaan dari investor maupun calon 
investor memiliki manfaat besar bagi emiten, karena semakin banyak orang yang percaya terhadap emiten 
maka keinginan untuk berinvestasi pada emiten semakin kuat. Semakin besar peran pemerintah dalam 
saham suatu emiten, hal ini bisa mempengaruhi kenaikan harga saham tersebut. Jika harga saham yang 
tinggi dapat dipertahankan maka kepercayaan investor atau calon investor terhadap emiten juga semakin 
tinggi dan hal ini dapat menaikkan nilai emiten. Sebaliknya, jika harga saham mengalami penurunan terus-
menerus berarti dapat menurunkan nilai emiten dimata investor atau calon investor. 

Dapat dilihat sercara kerserlurrurhan, harga saham PT Indocermern Turnggal Prakasa Tbk merngalami 
berberrapa flurkturasi signifikan serlama perrioder 2017 hingga 2019, derngan pernurrurnan yang curkurp tajam pada 
perrioder pandermi covid-19 di tahurn 2020 dan stabilitas yang lerbih di tahurn-tahurn berrikurtnya. Pada PT 
Sermern Baturraja Tbk mernurnjurkan volatilitas yang curkurp tinggi derngan berberrapa pernurrurnan signifikan, 
terrurtama pada perrioder pandermi. Merskipurn sermpat merngalami permurlihan, terkanan pasar tertap berrlanjurt 
hingga akhir perrioder terrserburt. Urnturk PT Sermern Indonersia Tbk serndiri merngalami flurkturasi yang 
diperngarurhi olerh berrbagai faktor erksterrnal serperrti rergurlasi, perrsaingan asing serrta kondisi erkonomi gerlobal 
dan dari faktor interrnal yaitur serperrti akurisisi, erfisiernsi dan manajermern urtang. Kermurdia dapat dilihat pada 
PT Waskita Berton Prercast Tbk serlalur merngalami pernurrurna yang signifikan serlama perrioder 2017-2023, 
diperngarurhi olerh berrbagai faktor erksterrnal salah saturnya yaitur pernurrurnan erkonomi global, kerterrbatasan 
anggaran permerrintah dan pandermi Covid-19 sercara drastis mernurrurnkan tingkat produrksi dan perrmintaan 
pasar. Serdangkan faktor interrnal perrursahaan yaitur kergagalan dalam merngerlola arurs kas derngan baik, berban 
urtang yang terrlalur tinggi dan erkspansi berrlerbihan yang tidak dibarerngi derngan manajermern rersiko yang 
merngakibatkan permanfaatan asert rerndah. Serdangkan visuralisasi data mernurnjurkan trern pada PT Wijaya 
Karya Berton kernaikan harga saham yang konsistern dari tahurn 2017-2023. 
 

2. TINJAUAN PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Return on Equity (ROE)  
Return on Equity atau hasil pengembalian ekuitas adalah rasio untuk mengukur suatu laba bersih 

sesudah pajak di perusahaan dibandingkan dengan modal atau equity perusahaan (Kasmir, 2019, p.206). 
Rasio Return on Equity (ROE) digunakan untuk mengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang 
dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam total modal perusahaan. Maka semakin tinggi 
Return on Equity (ROE) menunjukkan semakin efisien perusahaan menggunakan modal sendiri untuk 
menghasilkan laba atau keuntungan bersih. Return on Equity (ROE) juga digunakan untuk mengukur tingkat 
pengembalian perusahaan atau efektivitas perusahaan didalam menghasilkan keuntungan yaitu dengan 
cara memanfaatkan ekuitas (shareholders’equity) yang dimiliki perusahaan. 
 
Price to Book Value (PBV)   

Definisi Price to Book Value (PBV) Menurut Brigham & Houston (2013:113) price to book value atau 
disebut juga sebagai market to book ratio (M/B ratio) merupakan penilaian pasar mengenai harga suatu 
perusahaan berdasarkan nilai bukunya. Perusahaan yang memiliki risiko rendah dan/atau memiliki tingkat 
pertumbuhan tinggi akan dianggap baik oleh investor dan perusahaan dengan ciri-ciri tersebut akan 
memiliki market to book ratio yang tinggi. Menurut Tandelilin (2017:324) price to book value merupakan 
gambaran hubungan antara harga pasar saham dan nilai buku per lembar saham yang dapat digunakan 
untuk menentukan nilai suatu saham di mana nilai pasar suatu saham haruslah mencerminkan nilai 
bukunya. Sedangkan menurut penulis price to book value merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 
tingkat harga saham dibagi dengan laba per saham atau earning per share. 

 
Harga Saham 

Menurut Aziz (2015 : 80) harga saham didefinisikan sebagai harga pada pasar riil dan merupakan 
harga yang paling mudah ditentukan karena merupakan harga dari suatu saham pada pasar yang sedang 
berlangsung atau jika pasar ditutup, maka harga pasar merupakan harga penutupnya.  Sedangkan, menurut 
Sartono (2018 : 26) harga saham merupakan harga yang terjadi di pasar saham pada waktu tertentu yang 
ditentukan oleh pelaku pasar, yaitu permintaan dan penawaran pasar. 
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Gambar 1 Kerangka Berpikir 
Hipotesis 
H1 :  Terdapat pengaruh antara variabel Return On Equity (ROE) terhadap Harga Saham. 
H2 :  Terdapat pengaruh antara variabel Price To Book Value (PBV) terhadap Harga Saham. 
H3 :  Terdapat pengaruh antara variabel Return On Equity (ROE) dan Price To Book Value (PBV) terhadap 

Harga Saham. 
 
3. METODE 

Penelitian yang dilakukan ini menggunakan metode deskriptif kuantitatif, menurut Hamdi dan 
Bahrudin (2014:5), “Metode deskriptif kuantitatif menekankan fenomena-fenomena objektif yang dikaji 
secara kuantitatif dengan memaksimalisasi objektivitas desain penelitian ini dilakukan dengan 
menggunakan angka-angka, pengolahan statistik, struktur dan percobaan terkontrol yang berlangsung saat 
ini atau saat lampau”. Metode dalam penelitian ini adalah menggunakan model matematik seperti analisis 
korelasi, koefisien determinasi, analisis regresi, serta uji hipotessa atau disebut juga dengan uji t. Pada 
penelitian ini, variabel independen yang digunakan adalah Return On Equity (X1) dan Price To Book Value 
(X2). Pada penelitian ini, variabel dependen yang digunakan adalah Harga Saham (Y).  Pada penelitian ini, 
populasi yang digunakan adalah perusahaan subsektor industri semen yang terdaftar di Indonesia Stock 
Exchange. Dengan jumlah populasi sebanyak 16 perusahaan dimana didapat dari sumber data sekunder 
berupa laporan keuangan pada subsektor industri semen yang terdaftar di Indonesia Stock Exchange.  

Dalam penelitian ini penarikan sampel dilakukan dengan metode purposive sampling. Dari data 
yang telah dikumpulkan didapatkan sebanyak 5 data perusahaan kemudian dilakukan penyeleksian sampel 
sesuai dengan kriteria yang telah ditetapkan, sehingga ditemukan total observasi penelitian selama 7 
(Tujuh) tahun dari 5  perusahaan atau 35 data observasi. Pengelolaan data dalam penelitian ini 
menggunakan fasilitas elektronik yaitu E-views 12.  

Tabel 3. Sampel Perusahaan 
No Kode Nama Perusahaan IPO 
1 INTP PT. Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 05 Desember 1989 
2 SMBR PT Semen Baturaja Tbk  28 Juni 2013 
3 SMGR PT Semen Indonesia Tbk 08 Juli 1991 
4 WSBP PT Waskita Beton Precast Tbk 20 Desember 2016 
5 WTON PT Wijaya Karya Beton Tbk 8-Apr-14 

 
Metode analisis data dalam penelitian ini menggunakan analisis regresi data panel dengan alat 

yang digunakan yaitu program E-Views 12. Menurut Widarjono 92013: 229) Data panel adalah gabungan 
antara data time series dan data cross section. Data time series meliputi satu objek atau individu, yang 
disusun berdasarkan urutan waktu data harian, bulanan, kuartalan, atau tahunan. Data cross section terdiri 
dari atas beberapa atau banyak objek, dengan beberapa jenis data dalam suatu periode waktu tertentu. 
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Penggabugan dari kedua jenis data dilihat dari variabel terikat yang terdiri dari beberapa daerah (cross 
section) namun dalam berbagai periode waktu (time series). 
 
4. HASIL DAN PEMBAHASAN 
Uji Asumsi Klasik 
Uji Normalitas 
 

 
Surmberr: Ourtpurt Ervierws 12 (Data diolah pernurlis 2024) 

Gambar 2. Hasil Uji Normalitas 
Berrdasarkan ourtpurt Ervierws 12 pada gambar 2, diperrolerh hasil bahwa data pernerlitian terrdistribursi 

normal. Hal terrserburt dapat dilihat dari Jarqurer-Berra 5.611375 derngan probability 0.060465 yang lerbih bersar 
dari tingkat signifikansi 0,05. Derngan dermikian data pernerlitian terrserburt normal ataur dapat dikatakan 
mermernurhi syarat normalitas. 
 
Uji Multikolinearitas 

Tabel 4. Hasil Uji Multikolinearitas 

 
Surmberr: Ourtpurt Er-vierws 12 (Data diolah pernurlis 2024) 

Berrdasarkan ourtpurt Er-vierws 2 pada taberl 4, hasil perngurjian mernurnjurkan bahwa nilai Variancer 
Inflation Factori (VIF) variaberl Rerturrn On Erqurity (ROEr) serbersar 1,889949 dan variaberl Pricer To Book Valurer 
(PBV) serbersar 1,145685 yang berrarti lerbih kercil dari 10. Maka dapat disimpurlkan bahwa dalam pernerlitian 
ini tidak terrjadi masalah murltikolineraritas. 
 
Uji Heteroskedastisitas 

Tabel 5. Hasil Uji Heteroskedastisitas (Uji Glejser) 

 
  Surmberr: Ourtpurt Er-vierws 12 (Data diolah olerh pernurlis 2024) 

Berrdasarkan Otpurt Er-vierws 12 pada serterlah dilakurkan First Differrancer pada taberl 5, hasil 
mernurnjurkan bahwa nilai probabiliti Obs*R-squrarerd 0.3715 > 0,05. Maka dapat disimpurlkan bahwa asurmsi 
urji herterroskerdastisitas terrpernurhi ataur lolos urji herterrokerdastisitas. 
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Uji Autokorelasi 
Tabel 6. Hasil Uji Autokorelasi 

 
Surmberr: Ourtpurt Er-vierws 12 (Data diolah olerh pernurlis 2024) 

Berrdasarkan Otpurt Er-vierws 12 pada serterlah dilakurkan First Differrancer pada taberl 6, hasil 
mernurnjurkan bahwa nilai probabiliti Obs*R-squrarerd 0,4576 > 0,05. Maka dapat disimpurlkan bahwa asurmsi 
urji aurtokorerlasi terrpernurhi ataur lolos urji aurtokorerlasi. 
 
Analisis Regeresi Data Panel 

Tabel 7. Analisis Regresi Data Panel dengan Random Effect Model (REM) 

 
Surmberr: Ourtpurt Er-vierws 12 (Data diolah olerh pernurlis 2024) 

Berrdasarkan taberl diatas, berrikurt analisis rergrersi data panerl: 
𝐘𝐘𝐘𝐘𝐘𝐘 = 𝛃𝛃𝛃𝛃+ 𝛃𝛃𝛃𝛃𝛃𝛃𝛃𝛃𝛃𝛃𝛃𝛃 + 𝛃𝛃𝛃𝛃𝛃𝛃𝛃𝛃𝛃𝛃𝛃𝛃 + 𝛆𝛆 

𝒀𝒀 = 𝟒𝟒𝟒𝟒𝟒𝟒𝟒𝟒.𝟕𝟕𝟕𝟕𝟕𝟕𝟕𝟕𝟕𝟕𝟕𝟕𝟕𝟕𝟕𝟕+ 𝟕𝟕𝟕𝟕𝟕𝟕.𝟗𝟗𝟗𝟗𝟗𝟗𝟗𝟗𝟗𝟗𝟗𝟗𝟗𝟗𝟗𝟗𝟗𝟗∗𝐗𝐗𝐗𝐗+ 𝟔𝟔𝟔𝟔𝟔𝟔.𝟓𝟓𝟓𝟓𝟓𝟓𝟓𝟓𝟓𝟓𝟓𝟓𝟓𝟓𝟓𝟓𝟓𝟓∗𝐗𝐗𝐗𝐗 
Dimana: 
Y  : Harga Saham 
α  : Konstanta 
X1  : Rerturrn On Erqurity   
X2  : Pricer To Book Valurer 
βx1. βx2 : Koerfisiern 
ε  : Errror  
Berrdasarkan perrsamaan diatas dapat diinterrprertasikan: 
1) Konstanta (α) serbersar 4138.777 mermberrikan perngerrtian jika serlurrurh variaberl inderperndern sama derngan 

nol (0), maka bersarnya tingkat harga saham adalah 4138.777. 
2) Nilai koerfersiern rergrersi atas variaberl Rerturrn On Erqurity adalah serbersar 796.9315 yang berrarti, sertiap 

pernambahan 1 saturan variaberl konserrvatismer maka tingkat harga saham akan merningkat serbersar 
796.9315 derngan asurmsi variaberl dianggap konstan, dan serbaliknya. 

3) Nilai koerfersiern Pricer To Book Valurer adalah serbersar 603.5494 yang berrarti, sertiap pernambahan 1 saturan 
vaiaberl Pricer To Book Valurer maka tingkat harga saham akan merningkat serbersar 603.5494 derngan 
asurmsi variaberl lain dianggap konstan dan serbaliknya. 

 
Uji Hipotesis 

Dalam perngurjian hipotersis akan dilakurkan perngurjian signifikansi koerfisiern rergrersi parsial (Urji T) 
yang dimana urnturk mernernturkan apakah variaberl inderperndern sercara signifikan mermperngarurhi variaberl 
derperndern dalam moderl rergrersi. Perngurjian signifikansi koerfisiern rergrersi sercara simurltan (Urji F) yaitur 
merngacur pada perngurjian apakah sermura variaberl inderperndern dalam moderl rergrersi sercara berrsama-sama 
mermiliki perngarurh signifikan terrhadap variaberl derperndern. Dan analisis koerfisiern derterrminasi yang dimana 
urnturk merngurkurr serberrapa baik moderl rergrersi mernjerlaskan variasi dalam variaberl mderperndern. Berrdasarkan 
hasil urji Chow, urji Haursman dan urji Lagranger Murltiplierr, moderl erstimasi data panerl dipilih serbagai Random 
Erfferct Moderl (RErM). Serlanjurtnya dilakurkan urji signifikansi dari moderl yang terrpilih. 
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Uji Parsial (Uji t) 
Tabel 8 Hasil Uji Parsial (uji t) Pengaruh ROE dan PBV terhadap Harga Saham 

 
Surmberr: Ourtpurt Er-vierws 12 (Data diolah olerh pernurlis 2024) 

Hasil Perrhiturngan Urji Hipotersis: 
1) Hipotersis 1. Perngarurh ROEr terrhadap Harga Saham 

Berrdasarkan ourtpurt dari Er-vierws 12 pada taberl 4.30, diperrolerh hasil nilai t-hiturng serbersar 1,169445 dan 
nilai t-taberl derngan 0,05 diperrolerh df = (n-k) = 35-2 = 33, maka di dapat nilai t-taberl (0,05;33) adalah 
1,69236 serhingga t-hiturng lerbih kercil dari dari t-taberl (1,169445 < 1,69236), jadi H0 ditolak dan Ha diterrima. 
Maka dapat disimpurlkan bahwa sercara parsial urji statistik variaberl Rerturrn On Erqurity (ROEr) tidak 
berrperngarurh signifikan terrhadap variaberl harga saham. Kermurdian nilai tingkat signifikansi Rerturrn On 
Erqurity (ROEr) serbersar 0,2509 yang berrarti lerbih bersar dari 0,05 ataur (0,2509 > 0,05), maka H0 diterrima 
dan Ha ditolak. Serhingga dapat disimpiurlkan bahwa Parsial Rerturrn On Erqurity (ROEr) tidak berrperngarurh 
signifikan terrhadap harga saham pada perrursahaan surbserktor indurstri sermern yang terrdaftar di BErI 
perrioder 2017-2023. 

2) Hipotersis 2. Perngarurh PBV terrhadap Harga Saham 
Berrdasarkan ourtpurt dari Er-vierws 12 pada taberl 4.30, diperrolerh hasil nilai t-hiturng dari variaberl Pricer To 
Book Valurer serbersar 2,440802 dan nilai t-taberl derngan 0,05 diperrolerh df = (n-k) = 35-2 = 33, maka di dapat 
nilai t-taberl (0,05;33) adalah 1,69236 serhingga t-hiturng lerbih bersar dari dari t-taberl (2,440802 > 1,69236), 
jadi H0 ditolak dan Ha diterrima. Maka dapat disimpurlkan bahwa sercara parsial variaberl Pricer To Book 
Valurer (PBV) berrperngarurh terrhadap variaberl Harga Saham. Kermurdian nilai tingkat signifikansi Pricer To 
Book Valurer (PBV) serbersar 0,0204 lerbih kercil dari 0,05 ataur sama derngan (0,0204 < 0.05), maka H0 ditolak 
dan Ha diterrima. Serhingga dapat disimpurlkan bahwa sercara parsial Pricer To Book Valurer (PBV) 
berrperngarurh signifikan terrhadap harga saham pada perrursahaan surbserktor indurstri sermern yang 
terrdaftar di BErI perrioder 2017-2023. 

 
Uji Silmutan (Uji F) 
Dalam pernerlitian ini berrarti urji F dilakurkan urnturk merngertahuri perngarurh dari variaberl Rerturrn On Erqurity (X1) 
dan Pricer To Book Valurer (X2) sercara berrsama-sama terrhadap variaberl Harga Saham (Y). Urnturk merngurji 
statistik F dilakurkan derngan cara mermbandingka nilai F-hiturng yang diperrolerh dari tingkay yang signifikan 
α terrterntur dan derngan mermbandingkan nilai signifikan derngan α yang ditertapkan yaitur 0,05 (5%), derngan 
kriterria: F hiturng < F-taberl, maka H0 diterrima dan Ha ditolak. F hiturng > F-taberl, maka H0 ditolak Ha diterrima. 
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Tabel 9 Hasil Uji Silmutan (uji F) Pengaruh ROE dan PBV terhadap Harga Saham 
 

 
Surmberr: Ourtpurt Er-vierws 12 (Data diolah olerh pernurlis 2024) 

Berrdasarkan ourtpurt dari Er-vierws 12 pada taberl 9, diperrolerh hasil nilai F-hiturng serbersar 3,135403 dan 
urnturk mernernturkan bersarnya F-taberl dicari derngan kerternturan  df 1 = (k-1) dan df 2 = (n-k), df 1 = (3-1) = 2 
dan df 2 = (35-3) = 32, maka didapat nilai F-taberl (0,05;2;32) adalah serbersar 3,29, serhingga F-hiturng lerbih kercil 
dari F-taberl (3,135403 < 3,29), jadi H0 diterrima dan Ha ditolak. Maka dapat disimpurlkan bahwa sercara 
silmurtan variaberl Rerturrn On Erqurity (ROEr) dan Pricer To Book Valurer (PBV) tidak berrperngarurh terrhadap Harga 
Saham. Kermurdia dapat dilihat dari probibalitas dari taberl 9, yaitur serbersar 0,057084 lerbih bersar dari 0,05 
ataur (0,057084 > 0,05), maka H0 diterrima dan Ha ditolak. Serhingga dapat disimpurlkan bahwa sercara 
silmurtan Rerturrn On Erqurity (ROEr) dan Pricer To Book Valurer (PBV) tidak berrperngarurh signifikan terrhadap 
Harga Saham pada perrursahaan surbserktor indurstri sermern yang terrdaftar di Indonersia Stock Erxchanger ataur 
BErI perrioder 2017-2023. 
 
Koefesien Determinasi R2 

Tabel 10. Hasil Koefesien Determinasi R2 

 
Surmberr: Ourtpurt Er-vierws 12 (Data diolah olerh pernurlis 2024) 

Berrdasarkan ourtpurt dari Er-vierws 12 pada taberl 10, mernurnjurkan bahwa nilai koerfisiern derterrminasi 
Adjursterd R-erqurarerd R2 serbersar 0,111594. Hal ini mernurnjurkan bahwa prerserntaser perngarurh variaberl Rerturn 
On Erqurity (ROEr) dan Pricer To Book Valurer (PBV) terrhadap Harga Saham serbersar 11,16% serdangkan sisanya 
serbersar 88,84% dijerlaskan olerh variaberl lain yang tidak diterliti dalam pernerlitian ini. 
 
Pembahasan Penelitian 
Pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap Harga Saham 

Berrdasarkan hasil perngurjian hipotersis sercara parsial mernurnjurkan bahwa Rerturrn On Erqurity (ROEr) 
t-hiturng <  t-taberl (1,169445 < 1,69236), jadi H0 ditolak dan Ha diterrima. Maka dapat disimpurlkan bahwa sercara 
parsial urji statistik variaberl Rerturrn On Erqurity (ROEr) tidak berrperngarurh signifikan terrhadap variaberl harga 
saham. Kermurdian nilai tingkat signifikansi Rerturrn On Erqurity (ROEr) serbersar 0,2509 yang berrarti lerbih bersar 
dari 0,05 ataur (0,2891 > 0,05), maka H0 diterrima dan Ha ditolak. Serhingga dapat disimpiurlkan bahwa Parsial 
Rerturrn On Erqurity (ROEr) tidak berrperngarurh signifikan terrhadap harga saham pada perrursahaan surbserktor 
indurstri sermern yang terrdaftar di BErI perrioder 2017-2023. Yang artinya naik turrurn nya harga laba 
perrursahaan burkan pernerntur kerterrtarikan inverstor dalam merlakurkan inverstasi perrursahaan, dan kondisi 
erkonomi jurga mermperngarurhi harga saham. Inverstor jurga harurs mermperrtimbangkan faktor-faktor lain 
serperrti kerbijakan dividern, perrturmburhan perndapatan, dan faktor furndamerntal lainnya serberlurm mermburat 
kerpurtursan inverstasi. Derngan dermikian, Rerturrn On Erqurity (ROEr) dapat mermberrikan gambaran terntang 
valurasi saham, tertapi perrlur dikombinasikan derngan analisis dan informasi lainnya urnturk mermburat 
kerpurtursan inverstasi yang lerbih baik. Variaberl Rerturrn On Erqurity tidak berrperngarurh terrhadap harga saham 
dikarernakan banyaknya perrursahaan yang berlurm optimal dalam mermanfaatkan modal erkuritasnya. Hasil 
pernerlitian ini tidak serjalan serjalan derngan pernerlitian yang dilakurkan olerh Erny Purrwaningsih, Ganda 
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Sertiawan. (2022) yang dimana Rerturrn On Erqurity tidak berrperngarurh terrhadap harga saham. Hasil Pernerlitian 
ini tidak serjalan derngan pernerlitian Badriyaturn, S. Ur., & Sertiawati, I. (2023) yang dimana Rerturrn On Erqurity 
berrperngarurh nergatif dan signifikan sercara statistik terrhadap harga saham. 
 
Pengaruh Price To Book Value (PBV) terhadap Harga Saham 

Berrdasarkan hasil perngurjian hipotersis sercara parsial t-hiturng > t-taberl (2,440802 > 1,69236), jadi H0 

ditolak dan Ha diterrima. Maka dapat disimpurlkan bahwa sercara parsial variaberl Pricer To Book Valurer (PBV) 
berrperngarurh terrhadap variaberl Harga Saham. Kermurdian nilai tingkat signifikansi Pricer To Book Valurer (PBV) 
serbersar 0,0204 lerbih kercil dari 0,05 ataur sama derngan (0.0388 < 0.05), maka H0 ditolak dan Ha diterrima. 
Serhingga dapat disimpurlkan bahwa sercara parsial Pricer To Book Valurer (PBV) berrperngarurh signifikan 
terrhadap harga saham pada perrursahaan surbserktor indurstri sermern yang terrdaftar di BErI perrioder 2017-2023. 
Pricer to Book Valurer (PBV) jurga merrurpakan indikator yang digurnakan urnturk mernilai harga saham. Pricer to 
Book Valurer (PBV) merngurkurr perrbandingan antara harga saham perr lermbar derngan nilai burkur perr lermbar 
yang merncerrminkan nilai asert berrsih perrursahaan. Perngarurh Pricer to Book Valurer (PBV) terrhadap harga 
saham jurga dapat berrvariasi terrganturng pada berrbagai faktor.  Hasil Pernerlitian ini serjalan derngan pernerlitian 
yang dilakurkan olerh pernerlitian yang dilakurkan olerh Ninda Purtri Perrmatasari, Isharijadi, Liana Vivin 
Wihartanti (2020) yang dimana Pricer To Book Valurer berrperngarurh positif sercara signifikan terrhadap harga 
saham. Hasil pernerlitian ini tidak serjalan derngan pernerlitian Boder, Merga Merrdika, Sri Murrni, dan Fitty Valdy 
Arier (2022) yang dimana Pricer To Book Valurer tidak mermiliki hurburngan yang signifikan derngan perrurbahan 
harga saham. 
 
Pengaruh Return On Equity (ROE) dan Price To Book Value (PBV) terhadap Harga Saham 

Berrdasarkan hasil perngurjian hipotersis simurltan mernurnjurkan bahwa variaberl Rerturrn On Erqurty 
(ROEr) dan variaberl Pricer To Book Valurer (PBV) maka didapat nilai F-hiturng < dari F-taberl (3,135403 < 3,29), jadi 
H0 diterrima dan Ha ditolak. Maka dapat disimpurlkan bahwa sercara silmurtan variaberl Rerturrn On Erqurity 
(ROEr) dan variaberl Pricer To Book Valurer (PBV) tidak berrperngarurh terrhadap variaberl Harga Saham. Kermurdia 
dapat dilihat dari probibalitas dari taberl 4.18, yaitur serbersar 0,057084 lerbih bersar dari 0,05 ataur (0,057084 
> 0,05), maka H0 diterrima dan Ha ditolak. Serhingga dapat disimpurlkan bahwa sercara silmurtan Rerturrn On 
Erqurity (ROEr) dan Pricer To Book Valurer (PBV) tidak berrperngarurh signifikan terrhadap Harga Saham pada 
perrursahaan surbserktor indurstry sermern yang terrdaftar di  Indonersia Stock Erxchanger ataur BErI perrioder 2017-
2023. Faktor yang dapat mermperngarurhi tidak perngarurhnya ROEr dan PBV terrhadap harga saham biasanya 
harga saham lerbih diperngarurji olerh kondisi pasar ataur trern inverstasi misalnya hyper di di serkitar serktor 
terrterntur ataur pristiwa global yang mernyerbabkan harga saham berrflurkturasi tanpa mermandang kinerrja 
furndamerntal. 

Hasil pernerlitian ini serjalan derngan pernerlitian yang dilakurkan olerh pernerlitian yang dilakurkan olerh 
Boder, Merga Merrdika, Sri Murrni, and Fitty Valdy Arier (2022). Hasil pernerlitian ini tidak serjalan derngan 
pernerlitian yang dilakurkan olerh pernerlitian yang dilakurkan olerh Wahyurdi, I. (2023) Walaurpurn Rerturrn On 
Erqurty (ROEr) dan variaberl Pricer To Book Valurer (PBV) adalah indikator pernting dalam analisis furndamerntal, 
merrerka tidak serlalur berrdampak signifikan terrhadap harga saham. Harga saham diperngarurhi olerh banyak 
faktor, yaitur terrmasurk kondisi pasar, serntimern inverstor, dan faktor makro erkonomi. Olerh karerna itur, 
inverstor perrlur mermperrtimbangkan berrbagai asperk dalam analisis merrerka urnturk merndapatkan gambaran 
yang lerbih lerngkap terrhadap nilai dan poternsi suratur saham 
 
5. PENUTUP 

Return on Equity (ROE): Nilai t-hitung (1,169445) lebih kecil dari t-tabel (1,69236) dan signifikansi 
(0,2509) lebih besar dari 0,05, sehingga H0 diterima dan Ha ditolak. Dengan demikian, ROE tidak 
berpengaruh terhadap harga saham perusahaan sektor industri semen yang terdaftar di BEI periode 2017-
2023. Price to Book Value (PBV): Nilai t-hitung (2,440802) lebih besar dari t-tabel (1,69236) dan 
signifikansi (0,0204) lebih kecil dari 0,05, sehingga H0 ditolak dan Ha diterima. Ini menunjukkan bahwa 
PBV berpengaruh terhadap harga saham perusahaan sektor industri semen yang terdaftar di BEI periode 
2017-2023. Uji Hipotesis Simultan: Nilai F-hitung (3,135403) lebih kecil dari F-tabel (3,29) dan signifikansi 
(0,057084) lebih besar dari 0,05, sehingga H0 diterima dan Ha ditolak. Artinya, secara simultan, ROE dan 
PBV tidak berpengaruh terhadap harga saham perusahaan sektor industri semen yang terdaftar di BEI 
periode 2017-2023.. 
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