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Abstrak 

Tujuan Utama - Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui 

pengaruh likuiditas dan profitabilitas terhadap harga saham dengan 

ROE sebagai intervening perusahaan sektor Properti dan Real 

Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2019 – 

2023.  

Metode - Populasi dalam penelitian ini berjudul 95 perusahaan dan 

sampel dalam penelitian ini berjumlah 66 perusahaan yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia pada perusahaan sektor Properti dan Real 

Estate tahun 2019 – 2023.  

Temuan Utama - Berdasarkan hasil penelitian ini menunjukkan 

bahwa variabel Current Ratio dan Earning Per Share berpengaruh 

terhadap Return On Equity, Current Ratio, Earning Per Share dan 

Return On Equity berpengaruh terhadap Harga Saham. Return On 

Equity memediasi Current Ratio terhadap Harga Saham, Return On 

Equity tidak memediasi Earning Per Share terhadap Harga Saham 

Implikasi Teori dan Kebijakan - Properti da.n Rea.l Esta.te 

sela.ma. periode 2019-2023. EPS memiliki penga.ruh da.n signifika.n 

terha.da.p ha.rga. sa.ha.m. ROE memiliki penga .ruh da.n signifika.n 

terha.da.p ha.rga. sa.ha.m perusa.ha.a.n 

Kebaruan Penelitian – Studi ini secara khusus memberikan 

wawasan kuantitatif terhadap implementasi real estate yang belum 

banyak dikaji sebelumnya. 

Abstract 

Main Purpose - This research aims to determine the effect of 

Liquidity, Equity, and the effect of Earning Per Share on Stock Price 

through Return On Equity in Property and Real Estate sector 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) in 2019 - 

2023.  

Method – The population in this research was 95 companies, and 

the sample amounted to 66 companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange in this sector during 2019 - 2023. Key Findings – Based 

on the results, it shows that the variables Current Ratio and Earning 

Per Share affect Return On Equity, while Current Ratio, Earning 

Per Share, and Return On Equity affect Stock Price. Return On 

Equity mediates Current Ratio to Stock Price, but does not mediate 

Earning Per Share to Stock Price 
Theoretical and Policy Implications – Theoretically, the crash 
program offers an effective alternative for property and real estate. 
Research Novelty – This study uniquely provides a quantitative 
insight into the crash program’s implementation at real estate 
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PENDAHULUAN 

Denga.n pertumbuha.n ekonomi ya.ng 

cepa.t sa.a.t ini, ora.ng da.pa.t denga.n muda.h 

mela.kuka.n tra.nsa.ksi keua.nga.n mela.lui 

berba.ga.i ca.ra.. Sa.la.h sa.tunya. a.da.la.h 

investa.si di pa.sa.r moda.l. Pa.sa.r moda.l 

a.da.la.h tempa.t penjua.la.n sa.ha.m da.n 

obliga.si. Pa.sa.r moda.l meliba.tka.n ora.ng 

ya.ng memiliki da.na. ta.mba.ha.n da.n ora.ng 

ya.ng membutuhka.n da.na. denga.n 

mengguna.ka.n instrumen ja.ngka. pa.nja.ng 

seperti sa.ha.m. Kedua.nya. bertujua.n untuk 

meningka.tka.n da.na. da.n moda.l perusa.ha.a.n. 

Sa.ha.m, ya.ng juga. dikena.l seba.ga.i 

pemega.ng sa.ha.m a.ta.u sha.reholder, 

menunjukka.n ba.hwa. seseora.ng memiliki 

perusa.ha.a.n. Wujud sa.ha.m a.da.la.h kerta.s 

ya.ng menunjukka.n kepemilika.n 

perusa.ha.a.n ya.ng menerbitka.n sura.t 

berha.rga.. (Adnyana, 2020) 

Bisnis properti da.n rea.l esta.te memiliki 

ka.ra.kteristik ya.ng cepa.t beruba.h. Ba.nya.k 

ora.ng tela.h mela.kuka.n investa.si da.la.m 

sektor ini ka.rena. ha.rga. ta.na.h di Indonesia. 

sering na.ik setia.p ta.hun, seba.ga.i a.kiba.t da.ri 

ketersedia.a.n ta.na.h ya.ng sema.kin berkura.ng 

seiring denga.n tingka.t pertumbuha.n 

penduduk ya.ng berta.mba.h setia.p ta.hunnya.. 

Sektor properti, ya.ng menca.kup bida.ng 

konstruksi da.n rea.l esta.te, sa.nga.t penting 

ka.rena. memiliki kema.mpua.n untuk 

mena.rik da.n mendorong kegia.ta.n di 

berba.ga.i bida.ng ekonomi la.innya., 

mempenga.ruhi pertumbuha.n keua.nga.n, 

da.n menga.ruhi pertumbuha.n ekonomi da.n 

la.pa.nga.n kerja.. (Fathorrosi et al., 2024) 

Pa.ndemi Covid-19 memicu pela.mba.ta.n 

ekonomi, ya.ng berda.mpa.k nega.tif pa.da. 

ba.nya.k industri di Indonesia.. Ini menca.kup 

sektor properti da.n rea.l esta.te. Ha.rga. 

properti seperti ruma.h, a.pa.rtemen, da.n 

mobil tela.h turun seca.ra. signifika.n. Ha.l ini 

diseba.bka.n oleh penuruna.n perminta.a.n 

properti serta. peningka.ta.n keha.ti-ha.tia.n 

ma.sya.ra.ka.t terha.da.p pengelua.ra.n sela.ma. 

pa.ndemi. Penuruna.n ha.rga. properti 

mungkin berma.nfa.a.t ba.gi bebera.pa. ora.ng 

ya.ng teta.p membutuhka.n properti. Ka.rena. 

a.da. ba.nya.k pena.wa.ra.n  penuruna.n  suku  

bunga.  da.n kemuda.ha.n tra.nsa.ksi, 

ma.sya.ra.ka.t sa.nga.t terta.rik untuk 

bertra.nsa.ksi properti. (Kemenkeu.go.id, 

2021) 

Tabel 1. Data CR, EPS, ROE dan Harga Saham pada Perusahaan Properti dan Real 

Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023 

Variable Tahun 

2019 2020 2021 2022 2023 

Current 

ratio 

4,43 5,13 6,15 9,36 6,64 

Earning per 

share 

34,43 -25,64 30,36 53,84 70,34 

Return on 

equity 

1,50 -4,27 -1,52 5,66 0,86 

Harga 

saham 

1.246.17 1.202,89 1,103 1,292 1,272 

 Sumber : Penulis, 2024 
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Pa.da. ta.bel 1 dia.ta.s menunjukka.n 

ba.hwa. Current Ra.tio (CR), Ea.rning Per 

Sha.re (EPS), da.n Return On Equity (ROE) 

perusa.ha.a.n Properti da.n Rea.l Esta.te 

periode 2019-2023 menunjukka.n 

fluktua.si ta.huna.n. Current Ra.tio 

menga.la.mi kena.ika.n dra.stis pa.da. ta.hun 

2022, na.mun menurun pa.da. ta.hun 2023 

a.kiba.t penuruna.n penjua.la.n da.n 

peningka.ta.n uta.ng. EPS menga.la.mi 

penuruna.n signifika.n pa.da. ta.hun 2020 

ka.rena. bia.ya. ya.ng meningka.t, teta.pi 

kemba.li na.ik da.ri 2021 hingga. 2023. ROE 

juga. berfluktua.si, denga.n penuruna.n pa.da. 

ta.hun 2020 a.kiba.t investa.si moda.l ya.ng 

belum mengha.silka.n penda.pa.ta.n 

signifika.n, diikuti oleh kena.ika.n dra.stis 

pa.da. ta.hun 2021 da.n penuruna.n la.gi pa.da. 

ta.hun 2023. Ha.rga. sa.ha.m menga.la.mi 

fluktua.si, denga.n penuruna.n pa.da. 2021- 

2022 a.kiba.t penunda.a.n proyek sela.ma. 

pa.ndemi, teta.pi meningka.t signifika.n 

pa.da. ta.hun 2022 sa.a.t proyek-proyek mula.i 

berja.la.n kemba.li. Menurut (cnbc.com) 

menyatakan bahwa penuruna.n dra.stis 

pa.da. EPS da.n ROE pa.da. ta.hun 2020 

diseba.bka.n oleh penuruna.n perminta.a.n 

a.kiba.t pa.ndemi, ya.ng menga.kiba.tka.n 

ba.nya.k proyek tertunda. a.ta.u diba.ta.lka.n, 

serta. penuruna.n nila.i a.set perusa.ha.a.n. 

Studi sebelumnya. menunjukka.n 

ba.hwa. Ea.rning Per Sha.re berpenga.ruh 

positif da.n signifika.n terha.da.p ha.rga. 

sa.ha.m (Sima.tupa.ng, 2019), teta.pi 

menurut Vola.nda. (2019), Current Ra.tio 

tida.k mempenga.ruhi ha.rga. sa.ha.m, teta.pi 

Return On Equity mempenga.ruhi ha.rga. 

sa.ha.m. Da.la.m penelitia.n la.in (Dela.la. & 

Ria.na., 2020),  Ea.rning  Per  Sha.re  

memiliki penga.ruh positif da.n signifika.n 

terha.da.p ha.rga. sa.ha.m, teta.pi Current 

Ra.tio da.n Return On Equity tida.k. 

Berda.sa.rka.n ha.sil penelitia.n-penelitia.n 

terda.hulu da.pa.t diliha.t a.da.nya. 

ketida.ksa.ma.a.n ha.sil penelitia.n tenta.ng 

penga.ruh CR, EPS da.n ROE terha.da.p 

ha.rga. sa.ha.m. Denga.n demikia.n penelitia.n 

ini dila.kuka.n denga.n menguji kemba.li 

a.pa.ka.h ha.sil ya.ng dida.pa.tka.n a.ka.n sa.ma. 

denga.n sektor Properti da.n Rea.l Esta.te. 

Berda.sa.rka.n fenomena. da.n resea.rch ga.p 

dia.ta.s, ma.ka. penulis terta.rik untuk 

penelitia.n ya.ng berjudul “Penga.ruh 

Likuidita.s da.n Profita.bilita.s terha.da.p 

Ha.rga. Sa.ha.m denga.n ROE seba.ga.i 

Va.ria.bel Intervening” 

 

METODE 

Jenis penelitia.n ya.ng diguna.ka.n pa.da. 

penelitia.n ini a.da.la.h penelitia.n kua.ntita.tif da.n 

penelitia.n a.sosia.tif. Objek da.la.m penelitia.n ini 

a.da.la.h Current Ra.tio (CR), Ea.rning Per Sha.re 

(EPS), Ha.rga. Sa.ha.m da.n Return On Equity 

(ROE) seba.ga.i va.ria.bel intervening. Subjek 

penelitia.n ini a.da.la.h perusa.ha.a.n Properti da.n 

Rea.l Esta.te ya.ng terda.fta.r di Bursa. Efek 

Indonesia. (BEI) periode 2019 2023. 

Pa.da. penelitia.n ini mengguna.ka.n popula.si 

seba.nya.k 95 sa.ha.m ya.ng terda.fta.r pa.da. sektor 

Properti da.n Rea.l Esta.te sela.ma. periode 2019-

2023. Sa.mpel ya.ng diguna.ka.n da.la.m 

penelitia.n ini berjumla.h 61 perusa.ha.a.n ya.ng 

terda.fta.r di Bursa. Efek Indonesia. periode 2019 

– 2023. 

Da.la.m penelitia.n ini mengguna.ka.n 

jenis da.ta. berupa. da.ta. sekunder ya.ng diperoleh 

da.ri Bursa. Efek Indonesia. (BEI) da.n da.ta. 

berupa. da.ta. berupa. la.pora.n keua.nga.n 

perusa.ha.a.n ya.ng terda.fta.r pa.da. sektor Properti 

da.n Rea.l Esta.te pa.da. periode 2019-2023 ya.ng 

diperoleh la.ngsung da.ri website ma.sing 

ma.sing perusa.ha.a.n da.n da.ri a.plika.si resmi 

sa.ha.m (Utra.de). Metode pengumpula.n da.ta. 

da.la.m penelitia.n ini mengguna.ka.n teknik 

dokumenta.si denga.n mengumpulka.n 

informa.si terka.it penelitia.n da.ri berba.ga.i 

sumber berupa. la.pora.n keua.nga.n da.n ha.rga. 

sa.ha.m. 

Da.ta. la.pora.n keua.nga.n diperoleh 

mela.lui situs resmi ma.sing-ma.sing sa.ha.m 

ya.ng terda.fta.r pa.da. sektor Properti da.n Rea.l 

Esta.te di Bursa. Efek Indonesia.. Seda.ngka.n 

ha.rga. sa.ha.m diperoleh mela.lui a.plika.si 

(Utra.de). Da.la.m penelitia.n ini mengguna.ka.n 

teknik pengumpula.n da.ta. ya.itu berupa. da.ta. 

ya.ng dia.mbil da.ri la.pora.n keua.nga.n 

perusa.ha.a.n ya.ng terda.fta.r pa.da. sektor Properti 

da.n Rea.l Esta.te periode 2019-2023. Da.ri da.ta. 

keua.nga.n tersebut a.ka.n dikelola.h kemba.li 

denga.n bebera.pa. uji sta.tistik ya.itu mela.lui 

a.plika.si SPSS. Da.la.m penelitia.n ini 

mengguna.ka.n a.na.lisis a.sumsi kla.sik, a.na.lisis 

sobel da.n pa.th a.na.lysis serta. uji hipotesis. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

Uji Norma.lita.s 

Da.la.m penelitia.n ini, uji Kolmogrov 

Simirnov diguna.ka.n pa.da. persa.ma.a.n 

residua.l, denga.n kriteria. pengujia.n ya.ng 

menya.ta.ka.n ba.hwa. jika. nila.i signifika.nsi > 

0,05, ma.ka. da.ta. dia.ngga.p berdistribusi 

norma.l. Seba.liknya., jika. nila.i signifika.nsi < 

0,05, ma.ka. da.ta. tida.k memiliki distribusi 

norma.l. 

Nila.i Monte Ca.rlo Sig. (2-ta.iled) 

enunjukka.n ba.hwa. nila.i residua.l da.ri va.ria.bel 
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independen da.n va.ria.bel dependen pa.da. 

jumla.h (N) sebesa.r 184 a.da.la.h 0,175, bera.rti 

da.ta. da.ri penelitia.n ini berdistribusi norma.l 

ka.rena. nila.i residua.lnya. lebih besa.r da.ri 

signifika.si 0,05 a.ta.u 0,175 > 0,05. ma.ka. 

da.pa.t disimpulka.n ba.hwa. da.ta. berdistribusi 

norma.l. Ha.sil uji norma.lita.s one sa.mple 

kolmogrov-smirnov pa.da. persa.ma.a.n 2 nila.i 

Monte Ca.rlo Sig. (2- ta.iled) ya.itu 0,075 > 

0,05. Ha.l ini menunjukka.n ba.hwa. da.ta. 

berdistribusi norma.l.  

 

Uji Multikolinierita.s 

Da.la.m kondisi ini, multikolinicrita.s 

dia.ngga.p a.da. jika. nila.i Tolera.nce < 0,1 a.ta.u 

nila.i Va.ria.nce Infla.tion Fa.ctor (VIF) > 10, 

Seba.liknya., jika. nila.i Tol > 0,1 a.ta.u nila.i VIF 

< 10, ma.ka. ha.l tersebut mengindika.sika.n 

tida.k a.da.nya. multikolinierita.s. Ha.sil uji 

multikolinierita.s model regresi persa.ma.a.n 1 

denga.n ROE seba.ga.i va.ria.bel dependen 

menunjukka.n ba.hwa. da.la.m model persa.ma.a.n 

perta.ma. menunjukka.n nila.i VIF (va.ria.nce 

infla.tion fa.ctor) semua. va.ria.bel independen < 

10 da.n nila.i tolera.nce semua. va.ria.bel 

independen > 0,10. 

Ma.ka., da.pa.t disimpulka.n ba.hwa. 

pengujia.n model perta.ma. tida.k terja.di 

multikolinierita.s. Model persa.ma.a.n ya.ng 

kedua. denga.n va.ria.bel dependen ha.rga. sa.ha.m 

menunjukka.n nila.i VIF (va.ria.nce infla.tion 

fa.ctor) semua. va.ria.bel independent < 10 da.n 

nila.i tolera.nce semua. va.ria.bel independen > 

0,10. Ma.ka., da.pa.t disimpulka.n ba.hwa. 

pengujia.n model kedua. juga. tida.k terja.di 

multikolinierita.s. 

 

Uji Heteroskeda.stisita.s 

Da.la.m penelitia.n ini, uji 

heteroskeda.stisita.s dila.kuka.n mengguna.ka.n 

Uji Pa.rk. Uji ini dila.kuka.n untuk meliha.t 

signifika.nsi penga.ruh va.ria.bel independen 

terha.da.p va.ria.bel dependen denga.n ca.ra. 

mengkorela.sika.n va.ria.bel independen denga.n 

residua.l. Pengujia.n mengguna.ka.n tingka.t 

signifika.nsi 0,05 denga.n uji 2 sisi. Ha.l tersebut 

da.pa.t diliha.t da.ri proba.bilita.s signifika.nsinya. 

jika. > 0,05, ma.ka. da.pa.t disimpuka.n model 

regresi tida.k menga.ndung heterokeda.stisita.s. 

 Berda.sa.rka.n ha.sil penelitia.n pa.da. 

persa.ma.a.n 1 menunjukka.n nila.i signifika.nsi 

semua. va.ria.bel lebih besa.r da.ri 0,05. Ma.ka. 

tida.k terja.di geja.la. heteroskeda.stisita.s. Model 

persa.ma.a.n ya.ng kedua. denga.n va.ria.bel 

dependen A.BS_RES2 menunjukka.n nila.i 

signifika.nsi semua. va.ria.bel lebih besa.r da.ri 

0,05. Ma.ka. tida.k terja.di geja.la. 

heterokeda.stisita.s. 

 

Uji A.utokorela.si 

A.utokorela.si terja.di ketika. nila.i residua.l 

da.ri model regresi tida.k independen sa.tu sa.ma. 

la.in, ya.ng da.pa.t menyeba.bka.n estima.si 

koefisien menja.di tida.k efisien da.n 

kesimpula.n ya.ng sa.la.h mengena.i signifika.nsi 

va.ria.bel. A.pa.bila. nila.i Durbin-Wa.tson < -2, 

bera.rti a.da. a.utokorela.si positif. Da.n jika. nila.i 

Durbin- Wa.tson dia.nta.ra. -2 sa.mpa.i +2, bera.rti 

tida.k terda.pa.t a.utokorela.si. Serta. jika. nila.i 

Durbin-Wa.tson > 2, bera.rti terda.pa.t 

a.utokorela.si nega.tif. Berda.sa.rka.n    

persa.ma.a.n    1 menunjukka.n nila.i DW 

sebesa.r 1,501 memiliki nila.i DW dia.nta.ra. -2 

sa.mpa.i +2 ma.ka. da.pa.t disimpulka.n ba.hwa. 

tida.k terja.di a.utokorela.si da.la.m regresi ini. 

Seda.ngka.n pa.da. persa.ma.a.n 2 menunjukka.n 

nila.i DW sebesa.r 1,008 memiliki nila.i DW 

dia.nta.ra. - 2 sa.mpa.i +2 ma.ka. da.pa.t 

disimpulka.n ba.hwa. tida.k terja.di a.utokorela.si 

juga. da.la.m regresi ini. 

 

Uji Linea.rita.s 

Penelitia.n ini mengguna.ka.n uji La.ck 

of Fit denga.n ketentua.n jika. nila.i Sig (p-

va.lue) pa.da. ba.gia.n Devia.tion from Linea.rity 

> nila.i signifika.n (a.lpha.) sebesa.r 5%., ma.ka. 

da.ta. tersebut linea.r. Berda.sa.rka.n ha.sil uji 

menunjukka.n ba.hwa. nila.i signifika.n pa.da. 

Devia.tion from Linea.rity va.ria.bel 

independen lebih da.ri 0,05, ma.ka. da.pa.t 

disimpulka.n model persa.ma.a.n ini a.da.la.h 

terda.pa.t hubunga.n ya.ng linea.r seca.ra. 

signifika.n a.nta.ra. va.ria.bel independen 

denga.n va.ria.bel dependen. 

 

Uji Regresi Linea.r Berga.nda. 

A.na.lisis regresi linea.r berga.nda. a.da.la.h 

proses memprediksi a.ta.u menentuka.n 

penga.ruh lebih da.ri sa.tu va.ria.bel independen 

terha.da.p va.ria.bel dependen, da.la.m penelitia.n 

ini diguna.ka.n a.na.lisis regresi linea.r berga.nda. 

ya.ng diola.h denga.n pera.ngka.t luna.k SPSS. 

Berda.sa.rka.n persa.ma.a.n 1 uji a.na.lisis regresi 

linea.r berga.nda. denga.n mengguna.ka.n SPSS 

versi 26, ma.ka. dida.pa.tka.n persa.ma.a.n regresi 

seba.ga.i berikut : 

Z = α + β1 X1 + β2 X2 + e Z = 0,379+(-

0,420)+0,473+e 

 

Berda.sa.rka.n persa.ma.a.n 2 uji a.na.lisis 

regresi linea.r berga.nda. denga.n mengguna.ka.n 

SPSS versi 26, ma.ka. dida.pa.tka.n persa.ma.a.n 

regresi seba.ga.i berikut : 

 

Y = α + β1 X1 + β2 X2 + βz Xz+ e 

Y = 5,004 + (-0,234) + 0,780 + (-0,720) + e 
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Uji T 

Berda.sa.rka.n  uji  T  menunjukka.n 

Ha.rga. sa.ha.m diterima., ya.ng mengindika.sika.n 

ba.hwa. Return On Equity memiliki  penga.ruh  

seca.ra.  nega.tif  da.n ba.hwa. terda.pa.t hubunga.n 

a.nta.ra. Current Ra.tio (CR) denga.n Return On 

Equity (ROE). Ha.sil uji sta.tistik t menunjukka.n 

nila.i signifika.nsi CR sebesa.r 0,000 < 0,05. 

Sela.in itu, nila.i t hitung sebesa.r -8,642 > da.ri 

nila.i t ta.bel 1,967. Oleh ka.rena. itu, hubunga.n 

a.nta.ra. Current Ra.tio (CR) denga.n Return On 

Equity (ROE) tida.k da.pa.t diterima., ya.ng 

mengindika.sika.n ba.hwa. CR memiliki 

penga.ruh seca.ra. nega.tif da.n signifika.n 

terha.da.p ROE. terda.pa.t hubunga.n a.nta.ra. 

Ea.rning Per Sha.re (EPS) denga.n Return On 

Equity (ROE). 

Ha.sil uji sta.tistik t menunjukka.n nila.i 

signifika.nsi ROE sebesa.r 0,000 < 0,05. Sela.in 

itu, nila.i t hitung 18,947 > da.ri nila.i t ta.bel 

1,967. Oleh ka.rena. itu, hubunga.n a.nta.ra. 

Ea.rning Per Sha.re (EPS) denga.n Return On 

Equity (ROE) diterima., ya.ng mengindika.sika.n 

ba.hwa. EPS memiliki penga.ruh ya.ng 

signifika.n terha.da.p ROE. 

Terda.pa.t hubunga.n a.nta.ra. Current 

Ra.tio (CR) denga.n Ha.rga. sa.ha.m. Ha.sil uji 

sta.tistik t, menunjukka.n nila.i signifika.nsi CR 

sebesa.r 0,002 < 0,05. Sela.in itu, nila.i t hitung 

-3,070 > da.ri nila.i t ta.bel 1,967. Oleh ka.rena. 

itu, hubunga.n a.nta.ra. Current Ra.tio (CR) 

denga.n Ha.rga. sa.ha.m, ya.ng mengindika.sika.n 

ba.hwa. Current Ra.tio memiliki penga.ruh 

seca.ra. nega.tif da.n signifika.n terha.da.p Ha.rga. 

sa.ha.m. terda.pa.t hubunga.n a.nta.ra. Ea.rning Per 

Sha.re denga.n Ha.rga. sa.ha.m. 

Ha.sil uji sta.tistik t menunjukka.n nila.i 

signifika.nsi EPS sebesa.i 0,000 < 0,05. Sela.in 

itu, nila.i t hitung 13,659 > nila.i t ta.bel 1,967. 

Oleh ka.rena. itu, hubunga.n a.nta.ra. Ea.rning Per 

Sha.re denga.n Ha.rga. sa.ha.m diterima., ya.ng 

mengindika.sika.n ba.hwa. ya.ng Ea.rning Per 

Sha.re memiliki penga.ruh ya.ng signifika.n 

terha.da.p Ha.rga. sa.ha.m. terda.pa.t hubunga.n 

a.nta.ra. Return on Equity (ROE) denga.n Ha.rga. 

sa.ha.m. 

Ha.sil uji sta.tistik t, nila.i signifika.nsi 

ROE sebesa.r 0,000 > 0,05. Sela.in itu nila.i t 

hitung -7,321 < nila.i t ta.bel 1,967. Oleh 

ka.rena. itu, hubunga.n a.nta.ra. Return on 

Equity (ROE) denga.n signifika.n terha.da.p 

Ha.rga. sa.ha.m. 

 

Uji F 

Berda.sa.rka.n ha.sil uji F model I 

menunjukka.n ha.sil sta.tistik denga.n 

signifika.nsi sebesa.r 0,000, F hitung sebesa.r 

253,533 da.n F ta.bel sebesa.r 3,87. Denga.n 

ketentua.n ba.hwa. nila.i signifika.n < 0.05 da.n 

nila.i F hitung > nila.i F ta.bel a.rtinya. ba.hwa. 

a.da. penga.ruh ya.ng signifika.n da.ri va.ria.bel 

beba.s seca.ra. simulta.n terha.da.p va.ria.bel 

dependen. Denga.n ka.ta. la.in CR da.n EPS 

seca.ra. simulta.n mempenga.ruhi ROE. 

Seda.ngka.n ha.sil uji F model 

persa.ma.a.n II dia.ta.s menunjukka.n ha.sil 

sta.tistik denga.n signifika.nsi sebesa.r 0,000, F 

hitung sebesa.r 77.246 da.n F ta.bel sebesa.r 

3,02. Denga.n ketentua.n ba.hwa. nila.i 

signifika.n < 0.05 da.n nila.i F hitung > nila.i F 

ta.bel a.rtinya. ba.hwa. a.da. penga.ruh ya.ng 

signifika.n da.ri va.ria.bel beba.s seca.ra. simulta.n 

terha.da.p va.ria.bel dependen. Denga.n ka.ta. la.in 

CR, EPS da.n ROE seca.ra. simulta.n 

mempenga.ruhi ha.rga. sa.ha.m. 

 

 

Gambar 1. A.na.lisis Ja.lur (Pa.th A.na.lysis) 

 

Gambar 2 Analisis Jalur Persamaan 1 Keterangan : 

Beta. pa.da. ta.bel Uji T = -0,335 Beta. pa.da. ta.bel Uji T = 0,734 el = √1-0,737= 0,51 
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Da.ri persa.ma.a.n model 1 da.n 2, a.na.lisis 

sta.nda.rdized coefficients diguna.ka.n untuk 

mengeta.hui seca.ra. la.ngsung ma.sing-ma.sing 

model da.pa.t dijela.ska.n seba.ga.i berikut: 

a. Pa.da. model 1, nila.i untuk va.ria.bel 

CR nega.tif 0,335 da.n EPS positif 

0,734. CR menunjukka.n hubunga.n 

ya.ng tida.k sea.ra.h, a.rtinya. CR nega.tif 

mena.nda.ka.n a.da.nya. ketida.ksta.bila.n 

penda.pa.ta.n da.n EPS positif la.ba. 

bersih a.ka.n teta.p a.da. ya.ng da.pa.t 

mendukung ROE. 

b. Pa.da. model 2, nila.i va.ria.bel CR 

nega.tif 0,183, EPS positif 1,181 da.n 

ROE nega.tif - 0,703. EPS 

menunjukka.n hubunga.n ya.ng sea.ra.h 

na.mun tida.k denga.n CR da.n ROE, 

ha.l tersebut menunjukka.n ba.hwa. a.da. 

ma.sa.la.h da.la.m efisiensi pengguna.a.n 

ekuita.s meskipun memiliki likuidita.s 

ya.ng ba.ik da.n ma.mpu mengha.silka.n 

la.ba. per sa.ha.m. 

 

Uji Sobel 

Pengujia.n hipotesis media.si a.ta.u 

intervening, da.pa.t diguna.ka.n uji sobel ya.ng 

dikemba.ngka.n oleh Sobel (1982). Uji sobel 

mengukur penga.ruh tida.k la.ngsung va.ria.bel 

independen (X) terha.da.p va.ria.bel dependen 

(Y) mela.lui va.ria.bel media.si (Z). 

Berda.sa.rka.n nila.i B da.n Std, Erorr pa.da. 

persa.ma.a.n 1 da.n 2. 

Berda.sa.rka.n a.na.lisis deskriptif, 

menunjukka.n ba.hwa. CR memiliki penga.ruh 

da.n signifika.n terha.da.p ha.rga. sa.ha.m 

perusa.ha.a.n ya.ng bergera.k di sektor Properti 

da.n Rea.l Esta.te sela.ma. periode 2019-2023. 

EPS memiliki penga.ruh da.n signifika.n 

terha.da.p ha.rga. sa.ha.m. ROE memiliki 

penga.ruh da.n signifika.n terha.da.p ha.rga. 

sa.ha.m perusa.ha.a.n. CR memiliki  penga.ruh 

da.n signifika.n terha.da.p ROE. Penelitia.n 

ini menega.ska.n ba.hwa. likuidita.s ya.ng ba.ik 

memba.ntu perusa.ha.a.n da.la.m meningka.tka.n 

profita.bilita.s da.n efisiensi pengelola.a.n 

moda.l. Ea.rning Per Sha.re berpenga.ruh 

terha.da.p Return on Equity. EPS ya.ng 

tinggi menunjukka.n ba.hwa. perusa.ha.a.n 

memberika.n  tingka.t kema.kmura.n 

kepa.da. pa.ra. pemega.ng sa.ha.m. 

Ha.sil  uji   pa.th a.na.lysis 

menunjukka.n ba.hwa. CR

 berpenga.ruh terha.da.p ha.rga. sa.ha.m 

seca.ra. tida.k la.ngsung ya.itu mela.lui Return 

On Equity. Ha.l ini bera.rti ba.hwa. terda.pa.t 

hubunga.n seca.ra. tida.k la.ngsung a.nta.ra. CR 

denga.n ha.rga. sa.ha.m,  dima.na.  ROE  

berpera.n  seba.ga.i va.ria.bel intervening. 

Da.n pa.da. uji sobel menunjukka.n ba.hwa. CR 

memedia.si Ha.rga. Sa.ha.m mela.lui Return On 

Equity. Serta. EPS berpenga.ruh terha.da.p 

ha.rga. sa.ha.m seca.ra. la.ngsung ya.itu mela.lui 

Return On Equity. Ha.l ini bera.rti ba.hwa. 

terda.pa.t hubunga.n seca.ra. la.ngsung a.nta.ra. 

EPS denga.n ha.rga. sa.ha.m, dima.na. ROE 

berpera.n seba.ga.i va.ria.bel intervening. Ha.l ini 

menja.dika.n da.ya. ta.rik ba.gi investor da.n 

ca.lon investor untuk memiliki sa.ha.m. Na.mun 

pa.da. uji sobel menunjukka.n ba.hwa. EPS tida.k 

memedia.si Ha.rga. Sa.ha.m mela.lui Return On 

Equity. 

SIMPULAN 

Berda.sa.rka.n ha.sil penelitia.n ya.ng 

dila.kuka.n terha.da.p perusa.ha.a.n properti da.n 

rea.l esta.te ya.ng terda.fta.r di Bursa. Efek 

Indonesia. periode 2019-2023, diperoleh 

temua.n penting mengena.i penga.ruh berba.ga.i 

indika.tor keua.nga.n terha.da.p ha.rga. sa.ha.m. 

Penelitia.n ini menemuka.n ba.hwa. Current 

Ra.tio memiliki penga.ruh nega.tif da.n 

signifika.n terha.da.p ha.rga. sa.ha.m, berbeda. 

denga.n penelitia.n sebelumnya. ya.ng 

menunjukka.n hubunga.n positif. Ha.l  ini 

meneka.nka.n pentingnya. likuidita.s da.la.m 

meningka.tka.n keperca.ya.a.n investor. Sela.in 

itu, Ea.rning Per Sha.re (EPS) terbukti 

memiliki penga.ruh positif terha.da.p ha.rga. 

sa.ha.m, seja.la.n denga.n ba.nya.k studi ya.ng 

menca.ta.t hubunga.n ini. Return On Equity 

(ROE) justru menunjukka.n penga.ruh nega.tif 

ya.ng signifika.n terha.da.p ha.rga. sa.ha.m, 

mena.nta.ng pa.nda.nga.n umum ba.hwa. kinerja. 

ya.ng ba.ik sela.lu diiringi denga.n kena.ika.n 

ha.rga. sa.ha.m. Penelitia.n ini memberika.n 

kontribusi ba.ru denga.n menyoroti ba.hwa. 

Current Ra.tio seca.ra. tida.k la.ngsung 

mempenga.ruhi ha.rga. sa.ha.m mela.lui ROE, 

sementa.ra. EPS tida.k dimedia.si oleh ROE. 

Keterba.ta.sa.n da.ri penelitia.n ini terleta.k 

pa.da. fokus ya.ng terba.ta.s pa.da. sektor properti 

da.n rea.l esta.te serta. renta.ng wa.ktu penelitia.n 

ya.ng ha.nya. menca.kup periode 2019-2023. 

Penelitia.n sela.njutnya. disa.ra.nka.n untuk 

memperlua.s ca.kupa.n sektor a.ta.u 

mengguna.ka.n da.ta. ya.ng lebih pa.nja.ng a.ga.r 

ha.sil ya.ng diperoleh da.pa.t lebih genera.lisa.si. 

Sela.in itu, a.na.lisis mengguna.ka.n pendeka.ta.n 

kua.lita.tif untuk menjela.ska.n fa.ktor-fa.ktor 

eksterna.l ya.ng mungkin mempenga.ruhi 

hubunga.n a.nta.r va.ria.bel keua.nga.n da.n ha.rga. 

sa.ha.m juga. da.pa.t dipertimba.ngka.n. Kekua.ta.n 

da.ri a.rtikel ini terleta.k pa.da. a.na.lisis ya.ng 

menda.la.m da.n pengguna.a.n da.ta. empiris untuk 

mengungka.p hubunga.n ya.ng kompleks a.nta.ra. 
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indika.tor keua.nga.n da.n ha.rga. sa.ha.m, ya.ng 

memberika.n wa.wa.sa.n ba.ru ba.gi investor da.n 

a.ka.demisi di bida.ng keua.nga.n. 
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