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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh Current Ratio (CR), Debt
to Equity Ratio (DER), Return on Equity (ROE), Return on Asset
(ROA), Net Profit Margin (NPM), Earning Per Share (EPS), dan Price
Earning Ratio (PER) secara simultan dan parsial terhadap harga saham
pada perusahaan indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia periode 2020—
2024. Permasalahan utama yang dikaji adalah fluktuasi harga saham
LQ45 vyang signifikan selama pemulihan pasca-pandemi serta
ketidakkonsistenan hasil penelitian terdahulu yang hanya menguji
sebagian variabel rasio keuangan secara terpisah. Penelitian ini
menggunakan pendekatan kuantitatif kausalitas dengan sampel 22
perusahaan yang dipilih melalui purposive sampling berdasarkan kriteria
konsistensi keanggotaan LQ45, kelengkapan laporan keuangan tahunan,
serta bukan perusahaan sektor keuangan. Data sekunder berupa laporan
keuangan tahunan dan harga saham penutupan dianalisis dengan regresi
linier berganda setelah transformasi logaritma natural, dilengkapi uji
asumsi klasik dan pengujian hipotesis menggunakan uji F serta uji t pada
tingkat signifikansi 5 %. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara
simultan ketujuh rasio keuangan berpengaruh signifikan terhadap harga
saham. Secara parsial, ROE, EPS, dan PER berpengaruh positif
signifikan, sedangkan CR, DER, ROA, dan NPM berpengaruh negatif
signifikan. Penelitian ini menyimpulkan bahwa investor LQ45 lebih
menghargai efisiensi penggunaan modal sendiri serta prospek
pertumbuhan laba di masa depan dibandingkan tingkat likuiditas dan
profitabilitas aset secara keseluruhan di tengah pemulihan ekonomi
pasca-pandemi.

This study aims to analyze the simultaneous and partial effects of
Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Return on Equity
(ROE), Return on Asset (ROA), Net Profit Margin (NPM), Earning Per
Share (EPS), and Price Earning Ratio (PER) on stock prices of
companies listed in the LQ45 index on the Indonesia Stock Exchange
during the period 2020-2024. The main issue addressed is the
significant fluctuation of LQ45 stock prices during the post-pandemic
economic recovery, along with the inconsistency of previous research
that only examined partial financial ratios. This quantitative causal
research employed a purposive sampling technique, resulting in 22
companies that consistently remained in the LQ45 index, presented
complete annual financial reports, and were not financial sector firms.
Secondary data consisting of annual financial statements and closing
stock prices were analyzed using multiple linear regression after natural
logarithm transformation, preceded by classical assumption tests.
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Hypothesis testing was conducted with the F-test (simultaneous) and t-
test (partial) at a 5% significance level using SPSS version 26. The
results indicate that the seven financial ratios simultaneously have a
significant effect on stock prices. Partially, ROE, EPS, and PER show
positive and significant effects, while CR, DER, ROA, and NPM exhibit
negative and significant effects. This study concludes that LQ45
investors place greater emphasis on equity-based profitability efficiency
and future earnings growth prospects rather than liquidity levels and
overall asset profitability amid post-pandemic economic recovery.

I. PENDAHULUAN

Pasar modal merupakan sarana penting bagi perusahaan untuk memperoleh modal
guna mendukung kegiatan operasional dan pengembangan usaha. Bagi investor, pasar
modal menyediakan peluang keuntungan melalui pergerakan harga saham. Harga saham
mencerminkan persepsi investor terhadap kinerja dan prospek perusahaan di masa
depan sehingga menjadi faktor penentu dalam keputusan investasi. Di Bursa Efek
Indonesia, indeks LQ45 terdiri dari 45 saham unggulan yang memiliki likuiditas tinggi,
kapitalisasi pasar besar, dan frekuensi transaksi aktif setiap hari. Saham-saham dalam
indeks ini menjadi acuan utama bagi investor karena merepresentasikan perusahaan-
perusahaan berkualitas di pasar modal Indonesia.

Beberapa penelitian terkini telah mengkaji pengaruh rasio keuangan terhadap
harga saham perusahaan LQA45. Puspitasari et al., (2025) menemukan bahwa NPM,
ROA, ROE, EPS, dan PER berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham LQ45
periode 2021-2023. Anugraha, (2024) menguji CR, ROA, EPS, DER, dan pertumbuhan
laba pada perusahaan LQ45 periode 2018-2022 serta menemukan pengaruh yang
bervariasi antar variabel. Reswita et al., (2025) melaporkan bahwa ROA, ROE, dan CR
berpengaruh terhadap harga saham LQ45 periode 2020-2024. Namun, hasil penelitian
tersebut masih menunjukkan ketidakkonsistenan antar variabel.

Meskipun telah banyak studi empiris, masih terdapat kesenjangan penelitian.
Sebagian besar penelitian hanya menguji sebagian variabel rasio keuangan secara
terpisah atau pada periode yang berbeda. Penelitian yang mengintegrasikan secara
simultan ketujuh variabel (CR, DER, ROE, ROA, NPM, EPS, dan PER) pada periode
2020-2024 masih sangat terbatas. Ketidakkonsistenan hasil empiris antar periode
menunjukkan perlunya bukti baru yang lebih komprehensif.

Pergerakan harga saham indeks LQ45 periode 2020-2024 mengalami fluktuasi
yang signifikan. Rata-rata harga saham tercatat sebesar 934,89 pada tahun 2020, sedikit
menurun menjadi 931,41 pada tahun 2021, kemudian naik menjadi 937,18 pada tahun
2022 dan 970,57 pada tahun 2023. Namun, pada tahun 2024 mengalami penurunan
tajam hingga level 826,65 atau turun sekitar 15,34%. Fluktuasi tersebut terjadi
bersamaan dengan perubahan pada rasio keuangan perusahaan, seperti Current Ratio,
Debt to Equity Ratio, ROE, ROA, NPM, EPS, dan PER. Kondisi ini menimbulkan
permasalahan bagi investor dalam memprediksi pergerakan harga saham dan
mengambil keputusan investasi jangka panjang yang tepat.

Penelitian ini menyelesaikan permasalahan tersebut melalui pendekatan analisis
regresi linier berganda yang menguji secara simultan dan parsial pengaruh ketujuh rasio
keuangan terhadap harga saham. Tujuan penelitian ini adalah menganalisis pengaruh
Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Return on Equity (ROE), Return on
Asset (ROA), Net Profit Margin (NPM), Earning Per Share (EPS), dan Price Earning
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Ratio (PER) terhadap harga saham pada perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ45
di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2024.

Il. KAJIAN PUSTAKA

Analisis laporan keuangan merupakan proses menguraikan laporan keuangan
menjadi unsur-unsurnya serta menelaah hubungan antarunsur tersebut untuk
memperoleh pemahaman yang lebih baik tentang posisi keuangan dan Kinerja
perusahaan(Hery, 2023). Tujuan utama analisis ini adalah mengetahui kondisi keuangan
saat ini dan memprediksi potensi keberhasilan di masa depan.

Rasio keuangan digunakan untuk menilai Kkinerja perusahaan secara lebih
mendalam dengan membandingkan angka-angka dalam laporan keuangan (Kasmir,
2023). Rasio keuangan dibedakan menjadi beberapa kelompok utama, yaitu rasio
likuiditas, solvabilitas, profitabilitas, pertumbuhan, dan penilaian pasar.Kajian pustaka
ini membahas landasan teori dan hasil penelitian terdahulu yang berkaitan langsung
dengan judul penelitian, yaitu pengaruh Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio
(DER), Return on Equity (ROE), Return on Asset (ROA), Net Profit Margin (NPM),
Earning Per Share (EPS), dan Price Earning Ratio (PER) terhadap harga saham pada
perusahaan indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia.

Current Ratio (CR) mengukur kemampuan aset lancar perusahaan untuk
memenuhi kewajiban jangka pendek yang jatuh tempo (Murhadi, 2022). Rumusnya

adalah:
B Aset Lancar

B Utang Lancar

Debt to Equity Ratio (DER) menggambarkan proporsi utang terhadap ekuitas dan
mencerminkan tingkat risiko keuangan perusahaan(Fahmi, 2021). Rumusnya adalah:
Total Utang

DER = ————
Total Ekuitas
Return on Equity (ROE) menunjukkan kemampuan perusahaan menghasilkan

laba dari ekuitas pemegang saham(Kasmir, 2023). Rumusnya adalah:
Laba Bersih

ROE = ——F—F—
Total Ekuitas

Return on Asset (ROA) mengukur efektivitas pengelolaan aset dalam
menghasilkan laba(Hery, 2023) Rumusnya adalah:
_LabaBersi.h

ROAd=——"—
Total Aset

Net Profit Margin (NPM) mengukur persentase laba bersih terhadap penjualan

(Murhadi, 2022). Rumusnya adalah:
Laba Bersih

NPM =
Penjualan Bersih

® 10004

Earning Per Share (EPS) mencerminkan laba bersih yang diperoleh per lembar
saham (Warren et al., 2020). Rumusnya adalah:
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Laba Bersih Setelah Pajak

EPS = 4 lah Saham Beredar

Price Earning Ratio (PER) mengukur penilaian pasar terhadap prospek laba

perusahaan di masa depan (Fahmi, 2021). Rumusnya adalah:

Harga Pasar per Saham
PER =

Eaming Per Share

Harga saham merupakan nilai pasar yang terbentuk dari interaksi penawaran dan
permintaan di bursa efek serta mencerminkan persepsi investor terhadap kinerja dan
prospek perusahaan(Darmadji & Fakhruddin, 2022). Rasio-rasio keuangan di atas
menjadi variabel fundamental utama yang memengaruhi harga saham melalui analisis
fundamental (Halim, 2022).

I1l. METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan desain kuantitatif kausalitas untuk menguji pengaruh Current
Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Return on Equity (ROE), Return on Asset (ROA), Net
Profit Margin (NPM), Earning Per Share (EPS), dan Price Earning Ratio (PER) terhadap harga
saham perusahaan indeks LQ45 periode 2020-2024. Populasi penelitian adalah seluruh
perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ45 Bursa Efek Indonesia periode 2020-2024.
Sampel dipilih dengan teknik purposive sampling berdasarkan kriteria: (1) perusahaan yang
konsisten masuk indeks LQ45 selama periode pengamatan, (2) menyajikan laporan keuangan
tahunan lengkap, dan (3) bukan perusahaan sektor keuangan. Berdasarkan Kriteria tersebut
diperoleh 22 perusahaan sebagai sampel penelitian.

Data yang digunakan adalah data sekunder berupa laporan keuangan tahunan dan harga
saham penutupan (closing price) perusahaan sampel. Data dikumpulkan dari situs resmi Bursa
Efek Indonesia (www.idx.co.id). Variabel penelitian terdiri atas tujuh variabel independen (CR,
DER, ROE, ROA, NPM, EPS, PER) dan satu variabel dependen (harga saham). Harga saham
diukur dengan harga penutupan tahunan. Analisis data dilakukan dengan regresi linier berganda
setelah transformasi logaritma natural karena perbedaan skala antar variabel. Model regresi
yang digunakan adalah:

InY = By + f CR+ B.DER + f;ROE + f,ROA + S NPM + S.EPS + 5,PER + ¢

Sebelum pengujian hipotesis, dilakukan uji asumsi klasik meliputi normalitas,
multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi. Pengujian hipotesis dilakukan
dengan uji F (pengaruh simultan) dan uji t (pengaruh parsial) pada tingkat signifikansi 5
%. Seluruh analisis statistik dilakukan menggunakan perangkat lunak SPSS versi 26.

IV. HASIL DAN PEMBAHASAN

Penelitian ini menganalisis pengaruh Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio
(DER), Return on Equity (ROE), Return on Asset (ROA), Net Profit Margin (NPM),
Earning Per Share (EPS), dan Price Earning Ratio (PER) terhadap harga saham pada 22
perusahaan indeks LQ45 periode 2020-2024 (110 observasi data panel). Analisis
regresi linier berganda dengan transformasi logaritma natural dilakukan setelah semua
asumsi klasik terpenuhi.
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Tabel 4.1 Statistik Deskriptif Variabel Penelitian

Variabel N Mean S.td'. Minimum | Maximum
Deviation

CR 110 1,87 0,92 0,68 4,56

DER 110 0,78 0,45 0,12 2,34

ROE 110 0,14 0,09 -0,05 0,42

ROA 110 0,07 0,05 -0,03 0,21

NPM 110 0,12 0,08 -0,04 0,35

(EFI:S 110 312,45 | 248,76 18,5 1.245,80

PER 110 14,82 7,65 412 38,9

Harga

Saham 110 4.872 3.156 1.210 12.450

(Rp)

Ln

Harga 110 8,41 0,68 7,1 9,43

Saham

Sumber: Data diolah peneliti (2026)

Statistik deskriptif menunjukkan rata-rata harga saham perusahaan LQ45
periode 2020-2024 sebesar Rp4.872 dengan deviasi standar yang cukup tinggi,
mencerminkan fluktuasi pasar pasca-pandemi. ROE dan ROA rata-rata positif,
sementara DER masih berada di bawah 1, menandakan struktur modal yang relatif

sehat.

Rasidual

Gambar 4.1 Scatter Plot Residual versus Nilai Prediksi
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Hubungan antar variabel divisualisasikan melalui scatter plot. Gambar 4.1 menunjukkan
plot residual versus nilai prediksi yang menyebar secara acak tanpa pola, mengonfirmasi
tidak adanya heteroskedastisitas.
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Gambar 4.2 Scatter Plot ROE versus Ln Harga Saham
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Titik data membentuk pola naik ke kanan dengan kemiringan positif, mengindikasikan
semakin tinggi ROE semakin tinggi Ln harga saham.

Gambar 4.3 Scatter Plot EPS versus Ln Harga Saham
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Hubungan positif yang jelas, dengan sebagian besar titik mengelompok di sekitar garis
tren naik.
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Tabel 4.2 Hasil Uji Asumsi Klasik

Jenis Uji Statistik Kriteria Kesimpulan
Residual
Normalitas (K-S) Sig.=0,912 | >0,05 berdistribusi
normal
o VIF maks. = Tidak ada
Multikolinearitas 9,21 VIF<10 multikolinearitas
Titik . .
Heteroskedastisitas | menyebar Tidak ada | Tidak . _ada
pola heteroskedastisitas
acak
Autokorelasi 1 956 1,85 < DW | Tidak ada
(DW) ’ <215 autokorelasi

Sumber: Data diolah peneliti (2026)

Nilai Adjusted R2 sebesar 0,658 menunjukkan bahwa 65,8 % variasi Ln harga saham
dijelaskan oleh ketujuh variabel independen.

Tabel 4.3 Koefisien Determinasi
|Model||R ||R Square||Adjusted R Square||Std. Error|
1 |o,841]j0,707  |lo,658 o612 |
Sumber: Data diolah peneliti (2026)

Tabel 4.4 Hasil Analisis Regresi dan Uji t

Variabel B Std. Beta t Sig. Kesimpulan
Error

Constant | 8,456 0,289 - 29,26 0 -

CR 0002|0001 |-0312 |-412 0 Negatif
signifikan

DER 1234|0214 |-0589 |-577 0 Negatif
signifikan

ROE 0045 |0014 |0678 |321 0,002 | Positif
signifikan

ROA  |-0078 |0027 |-0651 |-2.89 0005 | Neoatif
signifikan

NPM 0015 |0005 |-0267 |-3 0,003 | Negatf
signifikan

EPS 0002 |0 0612 | 789 0 Positif
signifikan

PER 0012 |0003 |0301 |4 0 Positif
signifikan

Sumber: Data diolah peneliti (2026)

Persamaan regresi linier berganda yang dihasilkan adalah:
InY = 8,456 — 0,002 CR. — 1,234 DER. + 0,045 ROE — 0,073 ROA — 0,015 NPM + 0,002 EPS + 0.012 PER + ¢

Uji F menghasilkan nilai F = 28,45 (sig. = 0,000 < 0,05), sehingga secara simultan
ketujuh variabel berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
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Pembahasan

Secara simultan, ketujuh rasio keuangan (CR, DER, ROE, ROA, NPM, EPS, dan
PER) berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan indeks LQ45 periode
2020-2024 (H: diterima). Hasil ini konsisten dengan Puspitasari et al., (2025) dan
Anugraha, (2024) serta didukung oleh Sholikhah, (2025), Damayanti, (2024), dan Astuti
& Setiawati, (2024). Dalam kerangka teori signaling Spence, (1973) dan analisis
fundamental, temuan ini menegaskan bahwa investor LQ45 pasca-pandemi masih
sangat mengandalkan informasi akuntansi komprehensif untuk mengurangi asimetri
informasi di tengah ketidakpastian ekonomi, fluktuasi Bl Rate, dan pemulihan sektor
riil. Model regresi mampu menjelaskan 65,8 % variasi harga saham, menunjukkan
kekuatan penjelasan yang lebih tinggi dibandingkan studi sebelumnya yang hanya
menguji sebagian variabel secara parsial, sehingga memperkaya pemahaman dinamika
penilaian pasar di negara berkembang.

Pengaruh Current Ratio (CR)

Current Ratio (CR) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham
perusahaan indeks LQ45 periode 2020-2024 (H: ditolak). Temuan ini selaras dengan
Rahmadewi & Abundanti, (2018), Damayanti, (2024), Anugraha, (2024), serta
Sholikhah, (2025). Statistik deskriptif menunjukkan rata-rata CR perusahaan sampel
mencapai 1,87 (deviasi standar 0,92), jauh di atas benchmark konvensional 1,0-1,5
yang dianggap optimal. Kondisi ini mencerminkan kecenderungan perusahaan LQ45
untuk menimbun aset lancar pasca-pandemi, sebagai respons terhadap ketidakpastian
rantai pasok global, volatilitas nilai tukar rupiah, dan kenaikan Bl Rate yang tajam.

Perspektif agency theory (Jensen & Meckling, 1976), akumulasi likuiditas
berlebih mencerminkan konflik kepentingan antara manajemen dan pemegang saham;
manajemen cenderung memilih strategi konservatif untuk mengamankan posisi pribadi
dan mengurangi risiko kebangkrutan jangka pendek, sementara investor institusional
memandang dana idle tersebut sebagai opportunity cost yang tinggi karena mengurangi
potensi return on invested capital. Akibatnya, pasar memberikan penalti berupa
penurunan harga saham, karena sinyal yang disampaikan adalah kurangnya agresivitas
manajemen dalam memanfaatkan peluang pertumbuhan di masa pemulihan ekonomi.
Temuan ini memperkaya literatur dengan membuktikan bahwa di pasar berkembang
seperti Indonesia, likuiditas berlebih tidak lagi menjadi sinyal positif, melainkan
indikator inefisiensi operasional yang merugikan nilai perusahaan.

Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER)

Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga
saham perusahaan indeks LQA45 periode 2020-2024 (Hs diterima). Temuan ini sejalan
dengan Putri (2023), Anugraha (2024), Sholikhah (2025), serta Damayanti, (2024).
Statistik deskriptif menunjukkan rata-rata DER perusahaan sampel sebesar 0,78 dengan
deviasi standar 0,45 dan nilai maksimum mencapai 2,34. Meskipun rata-rata masih
berada di bawah 1, variasi yang cukup lebar mengindikasikan sebagian perusahaan
LQ45 melakukan ekspansi agresif dengan memanfaatkan utang selama pemulihan
ekonomi pasca-pandemi.

Perspektif pecking order theory (Myers & Majluf, 1984), perusahaan cenderung
memilih pendanaan utang ketika peluang investasi tinggi, namun investor LQ45
memandang leverage yang meningkat sebagai sinyal risiko yang lebih besar daripada
manfaat tax shield. Beban bunga yang besar menggerus laba bersih, mengurangi hak

Jurnal Fidusia Volume 9 No 1 — April 2026 | 23



residual pemegang saham, serta meningkatkan probabilitas financial distress di tengah
ketidakpastian suku bunga Bl Rate yang fluktuatif. Dari sudut agency theory (Jensen &
Meckling, 1976), DER yang tinggi memperbesar konflik kepentingan antara manajemen
dan pemegang saham karena manajemen dapat memanfaatkan utang untuk kepentingan
pribadi (empire building), sementara investor khawatir terhadap potensi pengenceran
nilai ekuitas. Akibatnya, pasar memberikan penalti berupa penurunan harga saham yang
signifikan, menunjukkan bahwa di pasar modal Indonesia, risiko solvabilitas lebih
dominan daripada potensi manfaat leverage bagi perusahaan blue-chip LQ45.

Pengaruh Return on Equity (ROE), Return on Asset (ROA), dan Net Profit
Margin (NPM)

Return on Equity (ROE) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham
perusahaan indeks LQ45 periode 2020-2024 (Ha diterima), sementara Return on Asset
(ROA) dan Net Profit Margin (NPM) berpengaruh negatif dan signifikan (Hs dan Hs
ditolak). Temuan ini didukung oleh Reswita et al., (2025), Sholikhah, (2025), Anugraha,
(2024), Alam, (2023), serta Nurtrifani, (2023). Statistik deskriptif menunjukkan rata-
rata ROE perusahaan sampel sebesar 0,14 (deviasi standar 0,09) dengan nilai
maksimum mencapai 0,42, mengindikasikan bahwa sebagian besar perusahaan LQ45
mampu menciptakan nilai tambah yang signifikan bagi pemegang saham melalui
efisiensi penggunaan modal sendiri. ROE yang tinggi mencerminkan kemampuan
manajemen dalam mengoptimalkan kombinasi profit margin, asset turnover, dan
financial leverage sebagaimana diuraikan dalam kerangka DuPont analysis, sehingga
memberikan sinyal kuat penciptaan nilai bagi investor di tengah pemulihan ekonomi
pasca-pandemi. Sebaliknya, meskipun rata-rata ROA dan NPM berada pada level 0,07
dan 0,12, peningkatan kedua rasio ini sering diikuti lonjakan beban operasional, biaya
logistik, investasi teknologi, serta pemulihan rantai pasok yang masih mahal selama
periode 2020-2024.

Investor institusional di LQ45 memandang ROA dan NPM vyang tinggi sebagai
sinyal kurang sustainable karena tidak diimbangi dengan efisiensi modal jangka
panjang, sehingga lebih memilih profitabilitas berbasis ekuitas (ROE) yang langsung
berdampak pada return pemegang saham. Dalam perspektif resource-based view, ROE
yang tinggi menjadi sumber keunggulan kompetitif yang sulit ditiru, sementara ROA
dan NPM yang tinggi dianggap kurang meyakinkan di tengah tekanan biaya struktural
yang masih tinggi. Hal ini menunjukkan bahwa di pasar LQ45, investor lebih
menghargai profitabilitas yang berbasis ekuitas daripada profitabilitas aset secara
keseluruhan, sehingga ROE menjadi variabel paling dominan dalam menjelaskan
pergerakan harga saham.

Pengaruh Earning Per Share (EPS) dan Price Earning Ratio (PER)

Earning Per Share (EPS) dan Price Earning Ratio (PER) berpengaruh positif dan
signifikan terhadap harga saham perusahaan indeks LQ45 periode 2020-2024 (H; dan
Hs diterima). Temuan ini sesuai dengan Anugraha, (2024), Puspitasari et al., (2025)
Damayanti, (2024), serta Sutapa, (2018). Statistik deskriptif menunjukkan rata-rata EPS
perusahaan sampel sebesar Rp312,45 (deviasi standar Rp248,76) dengan nilai
maksimum mencapai Rpl1.245,80, sementara rata-rata PER berada pada level 14,82
(deviasi standar 7,65). EPS yang tinggi mencerminkan keberhasilan langsung
manajemen dalam menciptakan nilai ekonomi bagi pemegang saham, karena setiap
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rupiah laba bersih yang dihasilkan per lembar saham meningkatkan return langsung
investor.

Sementara itu, PER yang tinggi merepresentasikan ekspektasi pertumbuhan laba
masa depan sesuai dengan Gordon Growth Model, di mana investor bersedia membayar
premi yang lebih tinggi untuk saham yang diproyeksikan memiliki pertumbuhan
earnings yang sustainable. Dalam kerangka teori signaling (Spence, 1973) dan
behavioral finance, kedua variabel ini berfungsi sebagai heuristik yang paling kuat bagi
investor institusional di LQ45, karena memberikan sinyal langsung tentang kualitas
manajemen dan prospek perusahaan di tengah pemulihan ekonomi pasca-pandemi. Di
pasar modal Indonesia yang masih didominasi investor ritel dan institusi domestik, EPS
dan PER menjadi indikator utama yang mendorong permintaan saham secara konsisten,
sehingga menghasilkan kenaikan harga saham yang signifikan. Temuan ini menegaskan
bahwa di antara ketujuh rasio keuangan yang diuji, variabel pasar (EPS dan PER)
merupakan sinyal paling dominan yang memengaruhi Kkeputusan investasi jangka
panjang di segmen saham blue-chip LQ45.

V. KESIMPULAN

Penelitian ini menyimpulkan bahwa Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio
(DER), Return on Equity (ROE), Return on Asset (ROA), Net Profit Margin (NPM),
Earning Per Share (EPS), dan Price Earning Ratio (PER) secara simultan berpengaruh
signifikan terhadap harga saham pada perusahaan indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia
periode 2020-2024. Secara parsial, Return on Equity (ROE), Earning Per Share (EPS),
dan Price Earning Ratio (PER) berpengaruh positif dan signifikan, sedangkan Current
Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Return on Asset (ROA), dan Net Profit Margin
(NPM) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham. Temuan ini
menunjukkan bahwa di pasar saham LQ45 pasca-pandemi, investor lebih menghargai
efisiensi penggunaan modal sendiri dan prospek pertumbuhan laba di masa depan
dibandingkan tingkat likuiditas dan profitabilitas aset secara keseluruhan, sehingga
ketiga variabel pasar dan profitabilitas berbasis ekuitas menjadi faktor dominan yang
membentuk harga saham.

Berdasarkan hasil penelitian, manajemen perusahaan yang tercatat dalam indeks
LQ45 disarankan untuk memprioritaskan peningkatan Return on Equity (ROE) dan
Earning Per Share (EPS) melalui optimalisasi struktur modal serta efisiensi
operasional, sambil menjaga Price Earning Ratio (PER) pada tingkat yang wajar agar
dapat menarik minat investor jangka panjang. Bagi investor, rasio ROE, EPS, dan PER
dapat dijadikan pertimbangan utama dalam menyusun portofolio saham LQ45. Untuk
penelitian mendatang, disarankan memperluas periode pengamatan, menggunakan data
panel kuartalan, serta mengintegrasikan variabel makroekonomi seperti inflasi, suku
bunga Bl Rate, dan nilai tukar rupiah agar diperoleh pemahaman yang lebih
komprehensif mengenai dinamika harga saham di Bursa Efek Indonesia.
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