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Abstract. The development of Indonesia’s new capital city (IKN) in East Kalimantan presents significant 

implications for companies involved in the project, especially those listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX). 

This study aims to examine the effect of Return on Assets (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), and trading volume 

on stock prices of contractor companies engaged in the IKN project. A quantitative method using multiple linear 

regression was employed on secondary data from six selected companies during Q1 2022–Q3 2024. The results 

indicate that ROA has a significant positive effect, DER has a significant negative effect, while trading volume 

has no significant effect on stock prices. These findings highlight that profitability and capital structure are key 

determinants of stock price movements in the context of national-scale infrastructure projects. 
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Abstrak. Pembangunan ibu kota baru Indonesia (IKN) di Kalimantan Timur memberikan implikasi yang 

signifikan bagi perusahaan-perusahaan yang terlibat dalam proyek tersebut, khususnya yang tercatat di Bursa 

Efek Indonesia (BEI). Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Return on Assets (ROA), Debt to Equity 

Ratio (DER), dan volume perdagangan terhadap harga saham perusahaan-perusahaan kontraktor yang terlibat 

dalam proyek IKN. Metode kuantitatif dengan menggunakan regresi linier berganda digunakan pada data 

sekunder dari enam perusahaan terpilih selama Q1 2022–Q3 2024. Hasil penelitian menunjukkan bahwa ROA 

memiliki pengaruh positif yang signifikan, DER memiliki pengaruh negatif yang signifikan, sedangkan volume 

perdagangan tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham. Temuan-temuan ini menyoroti 

bahwa profitabilitas dan struktur modal merupakan penentu utama pergerakan harga saham dalam konteks 

proyek infrastruktur skala nasional. 
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I. PENDAHULUAN 

Pembangunan Ibu Kota Negara (IKN) Nusantara yang sedang berlangsung di Indonesia menjadi mega 

proyek pembangunan terbesar dan paling sangat ambisius dalam sejarah negara Republik Indonesia. Keputusan 

pemerintah dengan memindahkan Ibu Kota yang asalnya dari Jakarta menuju Kalimantan Timur tidak hanya 

menciptakan peluang baru dalam bidang infrastruktur, tetapi juga memberikan dampak signifikan terhadap sektor- 

sektor lain yang berhubungan langsung dengan proyek tersebut[1]. Pembangunan fisik Ibu Kota Negara (IKN) 

dimulai dengan peletakan batu pertama pada 14 Februari 2022, yang menandai dimulainya proyek besar 

pemindahan ibu kota dari Jakarta ke Kalimantan Timur, tepatnya di Kabupaten Penajam Paser Utara, dengan 

tujuan menciptakan ibu kota masa depan yang modern, ramah lingkungan, dan berbasis teknologi[2]. Menurut 

penelitian [3] fenomena percepatan pembangunan IKN berpotensi besar untuk memengaruhi harga saham 

perusahaan-perusahaan yang terlibat dalam proyek-proyek terkait. Percepatan proyek infrastruktur dapat 

mendorong peningkatan pendapatan dan kinerja keuangan, yang pada akhirnya dapat meningkatkan harga saham 

melalui berita yang positif[4]. Namun, [5] ketidakpastian dan risiko yang terkait dengan proyek besar seperti IKN 

juga dapat menyebabkan fluktuasi harga saham dalam jangka pendek. Maka dari itu, dampak dari percepatan 

pembangunan ibu kota baru terhadap harga saham sangat mencerminkan sikap investor menilai keberlanjutan dan 

keberhasilan proyek ini dalam jangka panjang. 

Disaat perusahaan mendapatkan kontrak besar mengenai pembangunan IKN, perusahaan akan 

mengalami profitabilitas, yang berpotensi meningkatkan rasio profitabilitas seperti Return on Assets (ROA) [6]. 

Hal ini dapat mendorong kepercayaan investor dan menyebabkan harga saham perusahaan naik. Pembangunan 

proyek besar juga dapat mempengaruhi struktur modal perusahaan[7]. Perusahaan yang dapat menjaga 

keseimbangan antara utang dan ekuitas,, serta memiliki Debt to Equity Ratio (DER) yang sehat, akan dipandang 

lebih stabil oleh investor, yang berpotensi mendorong harga saham mereka lebih tinggi[8]. Volume perdagangan 

yang besar sering kali menunjukkan tingginya minat investor terhadap suatu saham, yang dapat memengaruhi 
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pergerakan harga saham tersebut, terutama dalam kaitannya dengan pembangunan Ibu Kota Negara 

(IKN).Lonjakan volume perdagangan ini biasanya dipicu oleh harapan positif terhadap proyek besar tersebut, 

yang dianggap sebagai faktor pendorong pertumbuhan ekonomi di masa depan[9]. Berdasarkan runtutan 

penelitian terdapat penemuan penelitian terdahulu dimana menggabungkan ketiga variabel ROA,DER, dan 

Volume perdagangan terhadap Harga saham[10]. 

Penelitian sebelumnya telah mengeksplorasi hubungan antara ROA dan harga saham. Penelitian oleh 

[11], [12], [13] menunjukkan adanya keterkaitan hubungan positif dan signifikan oleh ROA dan harga saham di 

perusahaan-perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Hasil penelitian tersebut mengindikasikan 

bahwa kenaikan ROA umumnya diikuti oleh peningkatan harga saham, karena investor memiliki pandangan 

bahwa perusahaan yang memiliki ROA tinggi lebih stabil dan memiliki prospek pertumbuhan yang lebih baik. 

Juga menemukan bahwa perusahaan dengan ROA yang lebih tinggi cenderung mengalami peningkatan harga 

saham dalam jangka panjang. Ini menunjukkan bahwa investor lebih cenderung membeli saham perusahaan yang 

dapat memproyeksikan keuntungan yang lebih besar dari aset yang dimilikinya, karena dianggap lebih efisien dan 

memiliki potensi keuntungan yang lebih tinggi. Namun, ada juga penelitian yang menunjukkan hasil yang 

berbeda. Sedangkan , penelitian oleh [14],[15], [16]mengungkapkan bahwa meskipun ROA adalah indikator 

penting, pengaruhnya terhadap harga saham bisa dipengaruhi oleh faktor eksternal lainnya seperti kondisi pasar 

saham secara keseluruhan, sentimen investor, dan kondisi ekonomi makro. Dalam beberapa kasus, harga saham 

dapat tetap turun meskipun ROA perusahaan meningkat, jika investor menilai faktor-faktor eksternal sebagai lebih 

penting. 

Selanjutnya Penelitian sebelumnya terkait DER terhadap harga saham, Menyatakan Meskipun sejumlah 

penelitian telah menginvestigasi pengaruh rasio keuangan terhadap harga saham, hubungan antara Debt to Equity 

Ratio (DER) dan harga saham masih menghasilkan temuan yang bervariasi, sehingga menciptakan celah riset 

yang perlu diteliti lebih dalam. Beberapa penelitian [17], [18], [19] menunjukkan bahwa DER berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap harga saham Ketika DER suatu perusahaan naik maka akan mampu menaikkan harga 

sahamnya, sementara penelitian lainnya [20], [21], [22] berpendapat bahwa DER tidak berpengaruh dan tidak 

signifikan. 

Walaupun berbagai penelitian telah menguji pengaruh volume perdagangan terhadap harga saham, 

temuan yang ada masih tidak konsisten, sehingga membuka ruang untuk penelitian lebih lanjut. Beberapa 

penelitian sebelumnya [22], [23], [24] mengindikasikan bahwa volume perdagangan yang tinggi dapat 

mempengaruhi kenaikan harga saham, sementara penelitian lain [25], [26], [27] menunjukkan bahwa faktor 

eksternal, seperti kondisi ekonomi dan sentimen pasar, juga turut berperan dalam hubungan ini. Maka dari itu, 

penelitian jangka panjang diperlukan untuk memahami bagaimana volume perdagangan memengaruhi fluktuasi 

harga saham di berbagai situasi pasar secara mendalam. 

Ketimpangan yang ditemukan pada riset terbaru adalah minimnya penelitian yang mengkorlasikan ketiga 

variabel, yaitu ROA, DER, dan volume perdagangan, dalam satu studi komprehensif untuk menganalisa 

dampaknya terhadap harga saham. Sebagian besar riset sebelumnya lebih condong memisahkan ketiga variabel 

tersebut, padahal dalam realitanya, perubahan harga saham terdampak oleh interaksi kompleks antara faktor- 

faktor ini. Maka dari itu penelitian ini di harapkan untuk dapat memberikan kontribusi bagaimana teori-teori 

tentang analisa saham, terutama untuk perusahaan yang terdadftar di BEI. 
Pertanyaan Penelitian : 

1. Apakah variabel ROA berpengaruh terhadap harga saham perusahaan kontraktor yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) terkait Pembangunan Ibu Kota Negara (IKN)? 

2. Apakah variabel DER berpengaruh terhadap harga saham perusahaan kontraktor yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) terkait Pembangunan Ibu Kota Negara (IKN)? 

3. Apakah variabel volume perdagangan berpengaruh terhadap harga saham perusahaan kontraktor yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) terkait Pembangunan Ibu Kota Negara (IKN)? 

Rumusan Masalah : Apakah variabel ROA, DER, dan volume perdagangan berpengaruh positif terhadap harga 

saham perusahaan kontraktor yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) terkait Pembangunan Ibu Kota Negara 

(IKN)? 

Kategori SDGs : Sesuai kategori SDGs 8 yaitu tentang peningkatan ekonomi. Kaitan dalam penelitian ini memiliki 

tujuan untuk meningkatkan kesadaran masyrakat dan investor bagaimana pentingnya untuk berinvestasi dalam 

saham-saham yang dapat memiliki dampak positif dalam perkembangan ekonomi yang berkelanjutan. 

II. LITERATUR RIVIEW 

Pasar saham merupakan salah satu sarana penting dalam perekonomian modern yang memungkinkan 

perusahaan untuk mendapatkan modal dan investor untuk memperoleh keuntungan[28]. Perubahan harga saham 

adalah fenomena yang sering terjadi di pasar modal dan dapat dipengaruhi oleh dari faktor internal perusahaan 

maupun eksternal yang lebih luas[20]. Harga saham ini merupakan harga yang tercatat pada transaksi jual beli 

saham di pasar modal dan cenderung mengalami fluktuasi seiring dengan kondisi ekonomi, keuangan perusahaan, 



Page | 3 

Copyright © Universitas Muhammadiyah Sidoarjo. This preprint is protected by copyright held by Universitas Muhammadiyah Sidoarjo and is distributed under the 

Creative Commons Attribution License (CC BY). Users may share, distribute, or reproduce the work as long as the original author(s) and copyright holder are 

credited, and the preprint server is cited per academic standards. 

Authors retain the right to publish their work in academic journals where copyright remains with them. Any use, distribution, or reproduction that does not comply with 

these terms is not permitted. 

 

 

serta faktor pasar lainnya. Untuk memahami faktor-faktor yang memengaruhi perubahan harga saham, berbagai 

pendekatan analisis telah dikembangkan, di antaranya adalah analisis ROA, DER, dan volume perdagangan[29]. 

2.1. Teori Sinyal 

Salah satu teori dalam ekonomi dan manajemen yang menjelaskan bagaimana informasi yang tidak 

simetris antara pihak yang mengirim dan pihak yang menerima informasi dapat memengaruhi keputusan yang 

diambil oleh pihak penerima[30]. Dalam konteks pasar saham dan perusahaan, teori ini menjelaskan bagaimana 

perusahaan memberikan informasi tentang kondisi mereka melalui sinyal yang dapat memengaruhi keputusan 

investor dan, pada gilirannya, harga saham[31]. Teori sinyal berfokus pada situasi asimetri informasi, di mana 

satu pihak (misalnya perusahaan) memiliki informasi lebih banyak daripada pihak lainnya (misalnya investor). 

Dalam kondisi ini, pihak yang memiliki informasi (insider) berusaha mengkomunikasikan informasi tersebut 

kepada pihak lain dengan cara yang dapat dipercaya, yang dikenal sebagai sinyal[32]. Dalam konteks pasar saham, 

sinyal ini sering kali berupa pengungkapan informasi keuangan seperti rasio keuangan (seperti ROA, DER, dsb.), 

pembagian dividen, atau pengumuman terkait kinerja perusahaan[33]. 
2.2. Return on Assets (ROA) Terhadap Harga Saham 

umumnya, terdapat hubungan positif antara ROA dan harga saham. Ketika perusahaan menunjukkan 

kemampuan yang tinggi untu menghasilkan keuntungan dari aset yang dimiliki (ROA yang tinggi), hal ini sering 

diinterpretasikan oleh investor sebagai tanda bahwa perusahaan tersebut efisien dan memiliki prospek keuangan 

yang baik. Oleh karena itu, investor cenderung meningkatkan permintaan saham perusahaan, yang pada gilirannya 

dapat menyebabkan harga saham naik. Namun, hubungan ini tidak selalu bersifat langsung[34]. Menurut 

penelitian oleh [35] menunjukkan bahwa meskipun ROA meningkat, harga saham tidak selalu naik, tergantung 

pada faktor-faktor lain seperti sentimen pasar dan kondisi ekonomi secara keseluruhan. 
 

𝑹𝑶𝑨 = 
𝑳𝒂𝒃𝒂 𝑩𝒆𝒓𝒔𝒊𝒉 

 
 

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑨𝒔𝒆𝒕 

2.3. Debt Equity to Ratio (DER) Terhadap Harga Saham 

Secara teoritis, [36]adanya keterkaitan antara Debt to Equity Ratio (DER) dan harga saham. Investor 

sering kali menilai struktur modal perusahaan melalui DER untuk mengidentifikasi potensi risiko dan imbal hasil. 

Perusahaan dengan DER yang tinggi mungkin dianggap lebih berisiko karena ketergantungannya pada utang 

untuk membiayai operasional, sehingga dapat menyebabkan fluktuasi harga saham yang lebih besar[37]. Di sisi 

lain, perusahaan dengan DER yang rendah dianggap lebih stabil karena lebih mengandalkan ekuitas, yang dapat 

mendorong minat investor terhadap saham mereka, sehingga harga saham ada peningkatan[38]. Namun, tentang 

keterkaitan antara DER dengan harga saham tidak selalu bersifat linier atau langsung. Banyak faktor lain, seperti 

kinerja operasional perusahaan dan kondisi pasar secara keseluruhan, dapat mempengaruhi reaksi investor 

terhadap DER perusahaan[39]. 

𝑫𝑬𝑹 = 
𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑼𝒕𝒂𝒏𝒈 

 
 

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑬𝒌𝒖𝒊𝒕𝒂𝒔 

2.4. Volume Perdagangan Terhadap Harga Saham 

Harga saham sering kali dikaitkan dengan volume perdagangan. Penelitian oleh [40] menunjukkan 

adanya volume perdagangan yang tinggi sering kali mendahului pergerakan harga yang besar. Ketika volume 

perdagangan meningkat secara signifikan, hal ini dapat menjadi indikasi bahwa pasar sedang mengalami 

ketidakpastian atau ada informasi baru yang mempengaruhi harga saham[41]. volume perdagangan menjadi alat 

yang digunakan untuk memvalidasi pergerakan harga dan memperkirakan arah pergerakan harga saham 

selanjutnya[42]. 

 

III. METODE 

Metode penelitian yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah pendekatan kuantitatif dengan 

analisis regresi berganda untuk mengidentifikasi pengaruh variabel ROA, DER, dan volume perdagangan 

terhadap harga saham perusahaan sub kontraktor yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) terkait 

pembangunan Ibu Kota Negara (IKN) Nusantara. Populasi yang di gunakan adalah perusahaan kontraktor yang 

dimana ikut serta dalam pembangunan proyek strategis ini setidaknya ada 11 perusahaan yang terlibat secara 

langsung. Namun peneliti dengan teknik purposive sampling kriteria perusahaan yang sesuai untuk di teliti adalah 

6 perusahaan yang sesuai dengan kriteria peneliti, yaitu perusahaan yang membangun area vital dari proyek IKN, 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia, dan membantu berjalannya proyek strategis ini seperti kesedian bahan untuk 

berjalanya proyek[43]. 

Data Sekunder yang digunakan penelitian ini didapat melalui BEI yang melihatkan data historis harga 

saham volume perdagangan serta informasi keuangan. Laporan keuangan tahunan yang dapat di akeses melalui 

situs web perusahaan atau langsung pada publikasi BEI yang dimana mencakup tentang variabel ROA, DER, 
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Volume Perdagangan. Dari data yang telah diadapat peneliti akan melakukan olah data menggunakan Program 

IBM SPSS Statistic 27 dan menggunakan teknik Analisa data uji validitas serta uji realibilitas, selain itu 

menggunakan uji regresi berganda, uji t dan uji f untuk menguji setiap hipotesis berikut rumus dari uji regresi 

linier berganda, Dimana: 

 

Y= β0 + β1ROA + β2DER + β3Volume + ϵ 

Interpretasi: 

• Koefisien β1, β2, β3 akan menunjukkan bagaimana pengaruh dari setiap variabel. 

• Nilai R² yang yang memiliki hasil tinggi akan memberikan dari variasi harga saham. 

• 

Tabel.1 Nama Sampel Perusahaan 
 

 

IV. HASIL DAN HASIL PEMBAHASAN 

4.1 Statistik Deskriptif 

Analisis statistik deskriptif yang dilakukan pada sampel perusahaan dirangkum dalam tabel di bawah ini: 

 

Tabel 1 Hasil Uji Statistik Deskriptif 

Descriptive Statistics 

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

ROA 66 .01 11.86 1.6071 2.28264 

DER 66 .26 9.03 2.8023 2.18068 

VOLUME 

PERDAGAGAN 

66 .00 14.11 1.3867 3.44798 

HARGA SAHAM 66 86 10775 2881.83 3608.877 

Valid N (listwise) 66     

Sumber: data di oalah (output program IBM SPSS27) 

 

Berdasarkan hasil statistik deskriptif, data terdiri dari 66 sampel dengan berbagai variabel keuangan, 

dimana sampel diambil pada rentang waktu 2022 (Quartal I) - 2024 (Quartal III). Return on Assets (ROA) 

memiliki nilai minimum 0,01 dan maksimum 11,86 dengan rata-rata 1,6071 serta standar deviasi 2,28264, Hal ini 

menunjukkan bahwa tingkat keuntungan perusahaan berbeda cukup besar. Debt to Equity Ratio (DER) berkisar 

antara 0,26 hingga 9,03 dengan rata-rata 2,8023 dan standar deviasi 2,18068, mengindikasikan bahwa tingkat 

leverage perusahaan dalam sampel ini cukup beragam, dengan beberapa perusahaan memiliki utang yang jauh 

lebih besar dibandingkan ekuitasnya. Volume Perdagangan menunjukkan nilai minimum 0,00 dan maksimum 

14,11 dengan rata-rata 1,3867 serta standar deviasi 3,44798, menandakan bahwa aktivitas perdagangan saham 

sangat fluktuatif dengan beberapa saham memiliki volume perdagangan yang jauh lebih tinggi dibandingkan 

lainnya. Harga Saham memiliki rentang antara 86 hingga 10.775 dengan rata-rata 2.881,83 dan standar deviasi 

3.608,88, Hal ini menunjukkan bahwa harga saham dalam sampel berbeda-beda dengan selisih yang cukup besar, 

dengan beberapa saham memiliki harga yang jauh lebih tinggi dibandingkan mayoritas lainnya. Secara 

keseluruhan, data ini mencerminkan adanya disparitas yang besar dalam profitabilitas, struktur modal, aktivitas 

perdagangan, dan harga saham di antara perusahaan yang dianalisis. 

 

4.2 Uji Asumsi Klasik 
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Uji Normalitas 

Tabel 2. Hasill Uji Normalitas 
 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

Unstandardized 

 Residual  

N  66 

Normal Parametersa,b Mean  .0000000  

 Std. Deviation 2226.85134836 

Most Extreme Differences Absolute  .095  

 Positive  .095  

 Negative -.095 

Test Statistic 
 

.095 

Asymp. Sig. (2-tailed)c 
 

.200d 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data.   

Sumber: Data di olah (Output program IBM SPSS 27) 

 

Uji Kolmogorov-Smirnov menghasilkan nilai probabilitas (signifikansi) sebesar 0.200, seperti yang 

ditunjukkan pada tabel 2, yang memberikan hasil pengujian. Karena nilai probabilitas yang diperoleh dari uji 

Kolmogorov-Smirnov masih lebih dari tingkat kesalahan 0.05 persen, maka ditetapkan bahwa model regresi 

mengikuti distribusi normal. 

4.3 Uji Multikolinearitas 

Tabel.3 hasil uji 

Multikolinearitas 

 
Model 

Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 (Constant)   

ROA .964 1.037 

DER .974 1.026 

VOLUME PERDAGANGAN .944 1.059 

a. Dependent Variable: HARGA SAHAM 

Sumber : Data di olah (output program IBM SPSS27) 

 

Berdasarkan data pada tabel 3, dapat diartikan bahwa tidak terdapat bukti multikolinearitas antar 

variabel bebas. Hal ini dikarenakan nilai tolerance untuk setiap variabel lebih besar dari 0.10 dan nilai VIF 

untuk setiap variabel kurang dari 10. 

4.4 UJI HETEROKEDASTISITAS 

Tabel.4 uji Heterokedastisitas 

 

Coefficientsa 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

 

 

 
t 

 

 

 
Sig. Model  B Std. Error Beta 

1 (Constant) 2031.513 260.317 
 

7.804 .000 

ROA 106.234 95.598 .137 1.111 .271 
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DER -122.178 73.671 -.205 -1.658 .102 

VOLUME 

PERDAGANGAN 

-26.530 46.809 -.070 -.567 .573 

a. Dependent Variable: ABS_RES1 

 

Sumber: Data di olah (output program IBM SPSS27) 

 

Hasil pengujian ini dapat diamati jika seseorang memperhatikan nilai probabilitas yang terkait dengan 

masing-masing variabel bebas. Heteroskedastisitas terbukti terjadi ketika nilai sig < 0.05. Namun, jika nilai sig 

dari setiap variabel independent > 0.05, asumsi heteroskedastisitas belum dipatahkan oleh variabel yang 

bersangkutan. Heteroskedastisitas tidak dilanggar, pada Tabel 4 dapat dilihat di setiap variabel independent 

dimana setiap nilai sig memiliki hasil > 0.05 maka dapat diasumsikan tidak adanya gejala heterokedastisitas. 

4.5 Uji Autokorelasi 

Tabel.5 Uji Autokorelasi 

 

Model Summaryb 
 

 
Model 

 
R 

 
R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

Durbin- 

Watson 

1 .769a .591 .571 1818.23746 1.567 

a. Predictors: (Constant), VOLUME PERDAGANGAN, DER, ROA 

b. Dependent Variable: LAG_Y 

Sumber: Data di olah (output program IBM SPSS27) 

 

Tabel 5 menunjukkan nilai DW sebesar 1.567 dengan nilai dL dan dU k'=3 dan n=60, dapat dilihat pada 

tabel Durbin Watson yaitu dU 1.6974 dan dL 1.5079. Akibatnya, nilai ini berada dalam zona bebas autokorelasi 

karena berada di antara nilai dL dan dU (dl<dW<4- dU atau 1.5079<1.567<2.3026). Akibatnya, dimungkinkan 

untuk menyimpulkan bahwa tidak ada autokorelasi dalam dataset ini. 

4.6 Analisis Uji Regresi Linier Berganda 

Tabel.6 Uji Regresi Linier berganda 

Coefficientsa 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

 

 

 
t 

 

 

 
Sig. Model  B Std. Error Beta 

1 (Constant) 5667.257 505.287  11.216 .000 

ROA 432.676 126.209 .274 3.428 .001 

DER -1204.837 131.439 -.728 -9.166 .000 

VOLUME 

PERDAGANGAN 

-75.363 84.434 -.072 -.893 .376 

a. Dependent Variable: HARGA SAHAM 

Sumber: Data di olah (output program IBM SPSS27) 

 

Y = 5667.257+432.676 X1-1204.837 X2-75.363 X3 + e 

Kemungkinan arti termasuk yang berikut: 

a. Karena nilai konstanadalah 5667.257, maka Harga Saham sama dengan 5667.257 jika nilai ROA, DER, dan 

Volume Perdagangan semuanya sama dengan 0. 
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b. Nilai ROA sebesar 432.676 menunjukkan bahwa kenaikan satu unit pada ROA akan mengakibatkan kenaikan 

harga saham sebesar 432.676. 

c. DER memiliki nilai sebesar -1204.837, menunjukkan bahwa untuk setiap tambahan unit DER yang ada, harga 

saham dapat diturunkan sebesar 1204.837. 

d. Volume Perdagangan memiliki nilai – 75.363, ini berarti bahwa kenaikan satu unit dalam Volume Perdagangan 

dapat mengakibatkan penurunan Harga Saham sebesar 75.863 rupiah. 

4.7 Uji Parsial (Uji T) 

Tabel.7 Uji T (Parsial) 

Coefficientsa 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

 

 

 
t 

 

 

 
Sig. Model  B Std. Error Beta 

1 (Constant) 5667.257 505.287  11.216 .000 

ROA 432.676 126.209 .274 3.428 .001 

DER -1204.837 131.439 -.728 -9.166 .000 

VOLUME 

PERDAGANGAN 

-75.363 84.434 -.072 -.893 .376 

a. Dependent Variable: HARGA SAHAM 

Sumber: Data di olah (output program IBM SPSS27) 

 

 

Analisis uji-t pada tingkat signifikansi 0,05 berfungsi sebagai alat untuk melihat apakah Return on Assets 

(ROA), Debt to Equity Ratio (DER), dan Volume Perdagangan memiliki pengaruh pada Harga Saham. Hasil riset 

melihatkan bahwa ROA memiliki dampak yang signifikan terhadap Harga Saham, dengan t hitung sebesar 3,428 

yang lebih besar dari t tabel (1,998) dan hasil nilai signifikansi 0,001 < 0,05. Artinya, perusahaan dengan ROA 

yang lebih tinggi lebih condong mempunyai nilai harga saham yang lebih tinggi. Selanjutnya, DER juga memiliki 

dampak signifikan terhadap harga saham, tetapi dengan hubungan negatif. Nilai t hitung sebesar -9,166 lebih kecil 

dari t tabel, dengan nilai signifikansi 0,00 < 0,05. Ini menunjukan bahwa semakin tinggi DER, semakin rendah 

harga saham. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan dengan utang yang terlalu besar memiliki risiko mengalami 

penurunan tehadap harga saham karena meningkatnya risiko keuangan dan berkurangnya kepercayaan dari 

investor. Diwaktu yang sama, Volume Perdagangan tidak memiliki dampak yang signifikan terhadap harga saham. 

Nilai t hitung sebesar -0,893 lebih kecil dari t tabel, dengan nilai signifikansi 0,376 > 0,05. Artinya, naik turunnya 

Volume Perdagangan kurang cukup kuat untuk bias memiliki pengaruh terhadap pergerakan harga saham. Hasil 

ini menunjukkan bahwa faktor fundamental seperti profitabilitas dan struktur modal lebih berperan dalam 

menentukan harga saham dibandingkan dengan aktivitas kegiatan perdagangan saham. 
 

4.8 Uji Simultan (Uji F) 

 

ANOVAa 

 

Tabel 8. Uji F (Simultan) 

Model 
 

Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 523988298.100 3 174662766.033 33.571 .000b 

Residual 322571083.067 62 5202759.404 
  

Total 846559381.167 65 
   

a. Dependent Variable: HARGA SAHAM 

b. Predictors: (Constant), VOLUME PERDAGANGAN, DER, ROA 

Sumber: Data di olah (output program IBM SPSS27) 

 

Dengan menggunakan uji F ini, peneliti dapat menentukan apakah dampak kumulatif dari 

semua faktor independen signifikan secara statistik. Atau, untuk mengetahui apakah model regresi akurat dalam 
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memprediksi nilai variabel dependen. Berikut adalah ikhtisar temuan evaluasi 

hipotesis dengan uji F, yang dapat dilihat pada tabel 8. 

H0: ROA, DER, dan Volume Perdangan tidak berpengaruh secara bersama-sama terhadapHarga Saham 

H1: ROA, DER, dan Volume Perdangan berpengaruh secara bersama-sama terhadap Harga Saham 

Berdasarkan hasil uji F pada tabel 8 diperoleh nilai Fhitung sebesar 33.571. Rumus Ftabel = k ; n-k (3 ; 

66-3) maka Ftabel = 3 ; 63, dapat dilihat pada tabel F nilai dari 3 ; 63 adalah sebesar 2,751. Sehingga Hasil uji F 

simultan menunjukkan bahwa F hitung (33.571) lebih besar dari F tabel (2.751) dan nilai signifikansi sebesar 0.00, 

yang berarti lebih kecil dari 0.05. Karena F hitung lebih besar dari F tabel dan signifikansi berada di bawah 0.05, 

maka hipotesis nol (H₀) ditolak, yang berarti bahwa secara simultan ROA, DER, dan Volume Perdagangan 

berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham. Dengan kata lain, perubahan dalam ketiga variabel independen ini 

secara bersama-sama memiliki dampak yang nyata terhadap pergerakan harga saham. Hasil ini menunjukkan 

bahwa ROA, DER, dan Volume Perdagangan dapat menjadi faktor penting dalam analisis harga saham, sehingga 

dapat dijadikan dasar dalam pengambilan keputusan investasi atau strategi keuangan perusahaan. 

4.9 Analisis Koefisien Determinasi 

 

Tabel.9 Analisis Koefisien Determinasi 

 

Model Summary 

 
Model 

 
R 

 
R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .787a .619 .601 2280.956 

a. Predictors: (Constant), VOLUME PERDAGANGAN, DER, ROA 

Sumber: Data di olah (output program IBM SPSS27) 

 

 

Hasil uji koefisien determinasi menunjukkan bahwa nilai R Square sebesar 0.601, yang berarti bahwa 

60.1% variasi dalam harga saham dapat dijelaskan oleh variabel independen ROA, DER, dan Volume 

Perdagangan. Sementara itu, sisanya 39.9% dipengaruhi oleh faktor lain di luar model penelitian ini. Nilai R 

Square sebesar 0.601 menunjukkan adanya jenis regresi yang memiliki dampak perkiraan yang cukup kuat dalam 

menunjukan perubahan harga saham. Semakin tinggi nilai R Square, semakin bagus model dalam menjelaskan 

hubungan diantara variabel independen dan variabel dependen. Namun, karena masih ada 39.9% variabilitas yang 

belum dijelaskan, faktor lain seperti kondisi ekonomi luas, pandangan pasar, atau faktor fundamental apa saja 

yang juga dapat mempengaruhi harga saham. 

 

Pembahasan 

Penelitian ini membahas pengaruh Return on Assets (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), dan Volume 

Perdagangan terhadap Harga Saham, dengan fokus pada fenomena perusahaan kontraktor yang mendapatkan 

proyek pembangunan Ibu Kota Nusantara (IKN). Proyek ini menjadi perhatian besar di pasar modal karena 

melibatkan anggaran besar dan potensi pertumbuhan signifikan bagi perusahaan yang terlibat. Namun, meskipun 

mendapatkan proyek berskala nasional, perbedaan dalam struktur keuangan dan kinerja perusahaan dapat 

memengaruhi respons pasar terhadap harga saham mereka. 

Hasil riset memberi info bagaimana profitabilitas perusahaan yang di ukur menggunakan variable ROA, 

memiliki dampak positif pada harga saham. Pada konteks perusahaan kontraktor yang terlinat pada pembanguan 

ibu kota negara baru, profitabilitas dapat menjadi alat indicator penting bagi para investor dalam menilai 

bagaimana potensi pada perusahaan. Riset ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang menunjukan bagaimana 

ROA berpengaruh terhadap harga saham [44], [45]. Perusahaan dengan profitabilitas tinggi menunjukkan 

kemampuan yang lebih baik dalam mengelola asetnya untuk menghasilkan keuntungan, yang meningkatkan 

kepercayaan investor. Dengan adanya proyek besar seperti IKN, perusahaan yang memiliki ROA tinggi cenderung 

lebih stabil dalam operasionalnya dan mampu memanfaatkan peluang dengan lebih baik, sehingga harga 

sahamnya lebih berpeluang meningkat. 

Struktur modal perusahaan, yang diukur dengan DER, menunjukkan pengaruh negatif terhadap harga 

saham. Pernyataan ini juga sejalan dengan penelitian terdahulu yang menjelaskan bahwa variabel DER tidak 

memiliki pengaruh yang signifikan[46], [47]. Perusahaan kontraktor umumnya membutuhkan pendanaan besar 

untuk menyelesaikan proyek skala nasional seperti IKN. Banyak di antara mereka menggunakan utang dalam 

jumlah besar untuk membiayai proyek ini, yang dapat meningkatkan risiko keuangan. Hasil analisis menunjukkan 



Page | 9 

Copyright © Universitas Muhammadiyah Sidoarjo. This preprint is protected by copyright held by Universitas Muhammadiyah Sidoarjo and is distributed under the 

Creative Commons Attribution License (CC BY). Users may share, distribute, or reproduce the work as long as the original author(s) and copyright holder are 

credited, and the preprint server is cited per academic standards. 

Authors retain the right to publish their work in academic journals where copyright remains with them. Any use, distribution, or reproduction that does not comply with 

these terms is not permitted. 

 

 

bahwa semakin tinggi tingkat utang dibandingkan modal sendiri, semakin besar tekanan keuangan yang dihadapi 

perusahaan, yang dapat berdampak negatif pada harga sahamnya. Investor cenderung berhati-hati terhadap 

perusahaan dengan rasio utang yang tinggi karena risiko gagal bayar atau beban bunga yang besar dapat 

mengurangi potensi keuntungan di masa depan. 

Aktivitas perdagangan saham perusahaan kontraktor yang terlibat dalam proyek IKN menunjukkan 

pengaruh yang cukup besar. Beberapa saham mengalami lonjakan volume perdagangan yang signifikan karena 

meningkatnya minat investor terhadap prospek perusahaan dalam proyek ini. Namun, hasil riset melihatkan bahwa 

volume perdagangan tidak ada dampak yang signifikan terhadap harga saham. Pernyataan ini menjukan bahwa 

meskipun saham aktif diperjual belikan, tidak selalu ada pengaruh langsung pada kenaikan atau penurunan harga 

saham.Pernyataan ini menunjukan tidak sejalan dengan riset sebelumnya yang memberi pernyataan bahwa volume 

perdagangan memiliki dampak positif dan signifikan terhadap harga saham[48], namun pada penelitian lain 

mengatakan berbeda bahwa volume perdagangan juga tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap harga 

saham[49]. 

Ketika ketiga variabel diuji secara bersamaan, ditemukan bahwa ROA, DER, dan Volume Perdagangan 

secara simultan berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan kontraktor yang terlibat dalam proyek 

IKN. Hal ini menunjukkan bahwa profitabilitas dan struktur modal menjadi faktor utama dalam menentukan 

pergerakan harga saham. Meskipun aktivitas perdagangan saham mencerminkan dinamika pasar, pernyataan ini 

sejalan dengan penelitian sebelumnya yang juga memiliki hasil pada uji simultan bahwa memiliki pengaruh 

siginifikan dari digabungnya ketiga variabel yaitu ROA,DER, dan volume Perdagangan terhadap Harga 

saham[50], [51]. 

 

V. SIMPULAN DAN SARAN 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa kinerja keuangan perusahaan, khususnya profitabilitas yang diukur melalui 

Return on Assets (ROA), memiliki pengaruh yang positif terhadap harga saham. Semakin tinggi tingkat 

keuntungan yang dihasilkan perusahaan, semakin besar pula ketertarikan investor yang pada akhirnya mendorong 

kenaikan harga saham. Sebaliknya, struktur permodalan yang ditunjukkan oleh Debt to Equity Ratio (DER) 

cenderung memberikan dampak negatif terhadap harga saham. meningkatnya jumlah utang pada ekuitas 

menandakan bahwa risiko keuangan yang lebih besar, sehingga memungkinkan dapat mengurangi daya tarik 

saham di mata para investor. 

Dalam waktu yang bersamaan volume perdagangan saham menyembunyikan hubungan yang berdampak 

terhadap perubahan harga saham. Temuan ini memeberi tanda bahwa berbagai faktor lain di luar aktivitas jual 

beli, seperti bagaimana keadaan ekonomi secara luas dan sentimen pasar, memungkinkan dapat memiliki peranan 

yang lebih kuat dalam mempengaruhi per gerakan harga saham. Secara keseluruhan, gabungan dari ketiga variabel 

tersebut mampu memeberikan informasi sebagian besar variasi dari harga saham, meskipun masih ada beberapa 

faktor lain di luar model ini yang turut berperan. 

Berdasarkan riset tersebut, investor lebih disarankan untuk lebih bergantung pada analisis fundamental 

perusahaan, terutama dalam hal profitabilitas dan struktural modal, sebelum menentukan keputusan investasi. 

Bagi perusahaan, penting untuk menjaga kinerja keuangan yang sehat dan mengelola utang secara proporsional 

guna mempertahankan kepercayaan para investor dan sentimen pasar. Riset yang akan datang diharapkan dapat 

menyelidiki variabel-variabel tambahan serta menggunakan pendekatan yang lebih luas agar mendapatkan 

pemahaman yang lebih menyeluruh tentang fluktuasi harga saham. Maka dari itu, riset ini memberikan wawasan 

bagi pembaca, investor, manajemen perusahaan, dan akademisi mengenai bebrapa faktor yang berpengaruh pada 

harga saham serta bagaimana strategi yang bisa diterapkan untuk meningkatkan nilai saham di pasar modal. 
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