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Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh
dominan profitabilitas dan aktivitas terhadap harga saham pada
perusahaan subsektor semen yang terdaftar di BEI tahun 2020—
2024, untuk menganalisis pengaruh profitabilitas dan aktivitas
secara parsial terhadap harga saham pada perusahaan subsektor
semen yang terdaftar di BEI tahun 2020-2024, uuntuk meng-
analisis pengaruh profitabilitas dan aktivitas secara simultan
terhadap harga saham pada perusahaan subsektor semen yang
terdaftar di BEI tahun 2020-2024. Variabel dalam penelitian ini
adalah Profitabilitas (X1) diukur dengan Return On Equity
(ROE), Aktivitas (X2) diukur dengan Total Assets Turn Over
(TATO), dan Harga Saham (Y) diukur dengan Harga Saham
Penutupan (Closing price). Populasi penelitian ini adalah seluruh
perusahaan subsektor semen yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia sebanyak 9 perusahaan, sedangkan sampel penelitian
sebanyak 6 perusahaan yang dipilih dengan teknik purposive
sampling. Pengumpulan data dilakukan dengan dokumentasi,
sedangkan analisis data menggunakan uji asumsi klasik, analisis
regresi linear berganda, dan uji hipotesis dengan bantuan SPSS
29. Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas (ROE)
memiliki pengaruh dominan terhadap harga saham dibandingkan
dengan aktivitas (TATO), dengan nilai koefisien Standardized
Beta (B) yang lebih tinggi untuk profitabilitas. Hal ini menunjuk-
kan bahwa semakin tinggi tingkat profitabilitas dan aktivitas
perusahaan, maka semakin tinggi pula harga saham perusahaan
tersebut, dengan profitabilitas menjadi faktor yang lebih berkon-
tribusi terhadap perubahan harga saham. Secara parsial profita-
bilitas berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham,
aktivitas berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham,
dan secara simultan profitabilitas dan aktivitas berpengaruh
signifikan terhadap harga saham

Kata Kunci: Profitabilitas, Aktivitas, Harga Saham, Perusahaan
Subsektor Semen

ABSTRACT
This study aims to analyze the dominant influence of
profitability and activity on stock prices in cement subsector
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companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2020-2024,
to analyze the effect of profitability and activity partially on stock
prices in cement subsector companies listed on the Indonesia
Stock Exchange in 2020-2024, to analyze the effect of profita-
bility and activity simultaneously on stock prices in cement
subsector companies listed on the Indonesia Stock Exchange in
2020-2024. The variables in this study are Profitability (XI1)
measured by Return On Equity (ROE), Activity (X2) measured by
Total Assets Turn Over (TATO), and Stock Price (Y) measured
by Closing Stock Price. The population of this study is all cement
subsector companies listed on the Indonesia Stock Exchange as
many as 9 companies, while the research sample is 6 companies
selected by purposive sampling technique. Data collection was
conducted through documentation, while data analysis used
classical assumption tests, multiple linear regression analysis,
and hypothesis testing with the help of SPSS 29. The results of
the study indicate that profitability (ROE) has a dominant influ-
ence on stock prices compared to activity (TATO), with a higher
Standardized Beta (f) coefficient value for profitability. This
indicates that the higher the level of profitability and activity of
a company, the higher the company's stock price, with profita-
bility being a factor that contributes more to changes in stock
prices. Partially, profitability has a significant positive effect on
stock prices, activity has a significant positive effect on stock
prices, and simultaneously, profitability and activity have a
significant effect on stock prices.

Keywords: Profitability, Activity, Stock Price, Cement Subsector
Companies
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PENDAHULUAN

Dalam menilai kinerja suatu perusahaan, profitabilitas menjadi salah satu aspek utama
yang diperhatikan oleh investor karena mencerminkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba dari modal yang dimiliki (Idris & Dunakhir, 2023). Profitabilitas yang
tinggi menunjukkan bahwa manajemen mampu mengelola sumber daya secara efektif untuk
menciptakan keuntungan, sehingga menjadi sinyal positif bagi pasar (Sugianto, 2021). Pada
penelitian ini, profitabilitas diukur menggunakan Return on Equity (ROE), yaitu rasio yang
menggambarkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih berdasarkan total ekuitas.
Semakin tinggi nilai ROE, semakin besar tingkat pengembalian yang diterima pemegang

saham, dan kondisi tersebut umumnya menarik minat investor untuk menanamkan modalnya.
Harga saham yang cukup tinggi akan memberikan keuntungan, yaitu berupa capital gain
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dan citra yang lebih baik bagi perusahaan sehingga memudahkan bagi manajemen untuk
mendapatkan dana dari luar perusahaan (Tugroho, Dunakhir, & Idris., 2018). Pada harga saham
tinggi rendahnya tingkat permintaan dan penawaran saham dipengaruhi oleh citra perusahaan,
yang dapat dilihat dari kinerjanya terutama dalam memperoleh laba dan pendapatan usaha.
Fluktuasi harga saham tidak terjadi secara acak, melainkan dipengaruhi oleh berbagai faktor,
baik yang berasal dari dalam perusahaan (faktor internal) maupun dari luar perusahaan (faktor
eksternal). Faktor internal yang sering menjadi perhatian investor antara lain adalah kinerja
keuangan perusahaan, khususnya tingkat profitabilitas dan aktivitas perusahaan (Harini &
Suprihhadi., 2023). Semakin bagus kondisi keuangan perusahaan maka kemungkinan para
investor juga akan semakin tertarik untuk memiliki saham perusahaan. Selanjutnya akan
berlaku hukum permintaan dan penawaran, dimana semakin tinggi permintaan maka harga

saham juga akan semakin tinggi (Idris, H 2024)

Berdasarkan uraian tersebut, profitabilitas dan aktivitas menjadi faktor internal yang
diyakini dapat memengaruhi perubahan harga saham. Oleh karena itu, penting untuk
menganalisis sejauh mana kedua variabel tersebut berpengaruh terhadap harga saham,
khususnya pada perusahaan subsektor semen yang memiliki karakteristik industri yang stabil

dan berperan penting dalam pembangunan ekonomi.

Sebagai acuan historis, berikut disajikan data profitabilitas, aktivitas, dan harga saham
perusahaan subsektor semen pada periode 20162018 untuk melihat tren kinerja sebelum

periode pengamatan penelitian 2020-2024:

Tabel 1 Profitabilitas (ROE), Aktivitas (TATO), dan Harga Saham (Closing Price)
Perusahaan Subsektor Semen Tahun 2016-2018

No Kode Tahun Profitabilitas  Aktivitas  Harga Saham
Perusahaan (ROE) (TATQO) (Closing Price)
2016 14,81 12,84 15.400
2017 7,57 6,44 21.950
1 INTP 2018 4.93 4,12 18.450
2016 8,30 5,93 2.790
2017 4,30 2,90 3.800
2 SMBR 2018 2,19 1,37 1.750
2016 14,83 10,25 9.175
2017 6,80 4,17 9.900
3 SMGR - o018 9.43 6,03 11.500

Sumber: Data diolah peneliti, 2025
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Berdasarkan Tabel 1, terlihat bahwa profitabilitas yang diukur dengan Return on Equity
(ROE) dan aktivitas yang diukur dengan Total Asset Turnover (TATO) mengalami penurunan
pada sebagian besar perusahaan subsektor semen tahun 2016-2018. SMGR dan INTP menga-
lami kenaikan harga saham yang signifikan. SMGR menunjukkan peningkatan harga saham
dari 9.175 pada 2016 menjadi 11.500 pada 2018, yang didukung oleh peningkatan ROE dari
6,80% pada 2017 menjadi 9,43% pada 2018 serta peningkatan TATO. INTP juga mengalami
kenaikan harga saham dari 15.400 pada 2016 menjadi 21.950 pada 2017, meskipun ROE dan
TATO menurun pada 2018. Peningkatan harga saham ini mencerminkan optimisme pasar

meskipun ada penurunan dalam profitabilitas dan aktivitas.

Sedangkan, SMBR mengalami penurunan harga saham yang signifikan. Harga saham
SMBR turun dari 2.790 pada 2016 menjadi 1.750 pada 2018, seiring dengan penurunan ROE
yang terus berlanjut dari 8,30% pada 2016 menjadi 2,19% pada 2018, serta penurunan TATO
dari 5,93 menjadi 1,37. Penurunan harga saham ini menunjukkan bahwa meskipun ada sedikit
peningkatan harga saham pada 2017, penurunan profitabilitas dan aktivitas yang terus terjadi

mempengaruhi kepercayaan investor terhadap prospek perusahaan.

Fenomena ini semakin penting ketika melihat kondisi industri semen pada tahun 2020—
2024. Pada tahun 2020, pandemi COVID-19 menyebabkan turunnya aktivitas pembangunan
dan tertundanya banyak proyek pemerintah. Akibatnya, permintaan semen menurun cukup
tajam, sementara industri masih menghadapi masalah kelebihan kapasitas produksi (overcapa-
city). Kondisi ini membuat biaya produksi menjadi lebih tinggi karena pabrik tidak beroperasi
secara maksimal. Selain itu, biaya distribusi ikut meningkat karena adanya pembatasan mobi-
litas dan kenaikan harga bahan bakar. Semua faktor tersebut membuat profitabilitas perusa-

haan semen semakin tertekan pada tahun 2020.

Penelitian sebelumnya juga menunjukkan hasil yang berbeda-beda. Penelitian Juwita,
Harjadi & Purnama (2021) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap
harga saham. Namun, penelitian Cholisna (2019) justru menemukan bahwa aktivitas (TATO)
yang berpengaruh signifikan. Penelitian Putri & Prasetyo (2024) serta Zhofiroh (2023)
menyebutkan bahwa keduanya berpengaruh, tetapi hanya ketika diuji bersama rasio keuangan
lainnya. Sementara itu, penelitian Puspitasari & Kholid (2021) menunjukkan hasil sebaliknya,
yaitu profitabilitas dan aktivitas tidak berpengaruh signifikan. Perbedaan hasil ini menunjuk-

kan bahwa temuan penelitian sebelumnya belum konsisten.
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Berdasarkan kondisi tersebut, terdapat research gap yang perlu diteliti lebih lanjut.
Pertama, penelitian yang fokus pada subsektor semen masih terbatas, padahal sektor ini memi-
liki karakteristik unik seperti modal yang besar, biaya distribusi tinggi, dan persaingan ketat.
Kedua, adanya fluktuasi ROE, TATO, dan harga saham, baik sebelum maupun setelah pande-
mi, menunjukkan bahwa hubungan antarvariabel tersebut masih belum dipahami dengan baik.
Ketiga, penelitian terbaru yang mencakup tahun 2020-2024 masih jarang dilakukan, sehingga

kajian dengan data terbaru diperlukan.

Oleh karena itu, penelitian ini dilakukan untuk menganalisis pengaruh profitabilitas dan
aktivitas terhadap harga saham pada perusahaan subsektor semen yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia, sehingga dapat memberikan gambaran yang lebih jelas mengenai faktor-faktor yang

memengaruhi nilai saham perusahaan semen.
METODE

Pendekatan penelitian ini adalah pendekatan kuantitatif. Penelitian kuantitatif merupa-
kan penelitian yang bertujuan untuk mencari hubungan sebab-akibat antara variabel X1 dan
X2 dengan variabel Y. Objek penelitian ini mencakup perusahaan subsektor semen yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2020-2024. Data yang digunakan bersifat
sekunder, berupa annual report perusahaan yang dikumpulkan melalui metode dokumentasi.
Variabel independen meliputi profitabilitas yang diukur menggunakan Return On Equity
(ROE) dan aktivitas yang diukur dengan Total Assets Turn Over (TATO), sementara variabel

dependennya adalah harga saham yang diukur dengan harga saham penutupan (closing price).

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan subsektor semen yang terdaftar
di BEI tahun 2020-2024 yang berjumlah 9 perusahaan yang dipilih melalui teknik purposive
sampling sehingga dihasilkan 6 sampel perusahaan. Teknik analisis data yang digunakan adalah
analisis deskriptif, uji asumsi klasik, analisis regresi linear berganda dan uji hipotesis untuk
menganalisis pengaruh secara dominan, parsial, dan simultan. Analisis yang digunakan yaitu

Regresi Linear Berganda
Hipotesis

Hi: Profitabilitas Berpengaruh Dominan Terhadap Harga Saham

Ha: Profitabilitas Berpengaruh Positif dan Signifikan Terhadap Harga Saham

Hs: Aktivitas Berpengaruh Positif dan Signifikan Terhadap Harga Saham

Ha: Profitabilitas dan Aktivitas Berpengaruh Positif dan Signifikan Terhadap Harga Saham
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HASIL
Analisis Statistik Deskriptif

Analisis ini digunakan untuk mengumpulkan, mengolah, dan menyajikan data. Penya-
jian data dapat dilakukan dalam bentuk tabel, diagram, ukuran statistik, serta visualisasi grafis.
Statistik deskriptif ditampilkan melalui distribusi frekuensi, ukuran tendensi sentral (rata-rata,
median, modus), dan ukuran dispersi (rentang, varians, standar deviasi). Berdasarkan hasil
pengolahan data dengan menggunakan SPSS versi 29 diperoleh hasil analisis deskriptif sebagai
berikut :

Tabel 2. Hasil Uji Analisis Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Profitabilitas 30 .30 37.50 7.7367 7.59730
Aktivitas 30 30.00 68.10 48.5800 9.60458
Harga Saham 30 77.00 14.475 3.44900 4502.68812
Valid N 30

(listwise)
Sumber: Hasil Uji SPSS V.29, 2025 (data diolah)

Tabel 2 diatas menjelaskan hasil statistik deskriptif tentang variabel-variabel dalam

penelitian ini, antara lain:

Profitabilitas (X1)

Berdasarkan 30 data penelitian, variabel profitabilitas memiliki nilai rata-rata (mean)
sebesar 7,74 dengan nilai minimum 0,30 dan maksimum 37,50. Nilai standar deviasi sebesar
7,60 menunjukkan tingkat penyebaran data cukup tinggi (heterogen). Hal ini berarti terdapat
perbedaan yang cukup signifikan antarperusahaan sampel, di mana sebagian mampu menca-

tatkan profitabilitas tinggi, sementara yang lain masih berada pada tingkat rendah.

Aktivitas (X2)

Variabel aktivitas dari 30 data penelitian menunjukkan nilai rata-rata (mean) sebesar
48,58, dengan nilai minimum 30,00 dan maksimum 68,10. Nilai standar deviasi sebesar 9,60
mengindikasikan bahwa variasi data berada pada tingkat sedang. Dengan demikian, sebagian
besar perusahaan dalam sampel memiliki kemampuan yang relatif sebanding dalam meman-
faatkan asetnya untuk menghasilkan penjualan, meskipun ada beberapa perusahaan yang lebih

efisien dibanding lainnya.
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Harga Saham (Y)

Variabel harga saham yang diukur dari 30 data penelitian memiliki nilai rata-rata
(mean) sebesar 3.449,20, dengan nilai minimum 77,00 dan maksimum 14.475,00. Nilai standar
deviasi sebesar 4.502,69 menunjukkan penyebaran data sangat tinggi (heterogen). Artinya,
terdapat perbedaan yang besar antarperusahaan dalam hal harga saham, di mana sebagian

perusahaan memiliki harga saham yang sangat tinggi, sedangkan yang lain jauh lebih rendah

Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas

Uji normalitas dalam penelitian ini dilakukan menggunakan metode Kolmogorov-
Smirnov. Metode ini membandingkan distribusi data dengan distribusi normal standar. Jika
nilai signifikansi (sig) kurang dari 0,05, maka terdapat perbedaan signifikan dengan distribusi
normal standar, yang menandakan bahwa 30 data tidak berdistribusi normal. Sebaliknya, jika
nilai signifikansi (sig) lebih dari 0,05, maka tidak ada perbedaan signifikan, yang berarti data
tersebut berdistribusi normal. Hasil uji normalitas dapat dilihat pada tabel di bawah ini.

Tabel 3. Hasil Uji Normalitas dengan pendekatan Kolmogorov-Smirnov

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual

N 30
Normal Parameters®® Mean .0000000
Std. Deviation  4336.75351080

Most Extreme Absolute .163
Differences Positive 163
Negative -.133

Test Statistic .163
Asymp. Sig. (2-tailed)° 2004

Sumber: Hasil Uji SPSS V.29, 2025 (data diolah)

Berdasarkan hasil uji normalitas dengan One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test,
diperoleh nilai Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,200 lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05.
Hal ini menunjukkan bahwa data residual berdistribusi normal sehingga asumsi normalitas
terpenuhi, dengan demikian model regresi dalam penelitian ini dapat digunakan untuk

pengujian hipotesis.

Uji Multikolinearitas
Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi ditemukan

adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang baik seharusnya tidak
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menunjukkan adanya korelasi di antara variabel independen. Untuk dapat menentukan adanya
gejala multikolinearitas adalah dengan memeriksa besarnya nilai folerance dan nilai VIF
(Variance Inflation Factor). Jika nilai tolerans > 0.10 dan VIF < 10, maka dapat diartikan
bahwa tidak terdapat multikolineritas penelitian tersebut. Sebaliknya jika tolerans < 0,10 dan
VIF >10, maka terjadi gangguan multikolinearitas pada penelitian.

Tabel 4. Hasil Uji Multikolinearitas

Coefficients®
Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
(Constant)
1 Profitabilitas 977 1.023
Aktivitas 977 1.023

Dependent Variable: Harga saham

Sumber: Hasil Uji SPSS V.29, 2025 (data diolah)

Berdasarkan Tabel 4 hasil uji multikolinearitas, diketahui bahwa variabel Profitabilitas
dan Aktivitas memiliki nilai Tolerance sebesar 0,977 dan nilai VIF sebesar 1,023. Kedua nilai
tersebut berada dalam batas toleransi yang ditentukan, yaitu nilai Tolerance > 0,10 dan VIF <
10. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat gejala multikolinearitas antar-
variabel independen dalam model regresi, sehingga variabel Profitabilitas dan Aktivitas layak

digunakan dalam analisis lebih lanjut.

Uji Heteroskedastisitas

Pengujian ini dilakukan untuk mendeteksi adanya ketidaksamaan varian residual (hete-
rokedastisitas) antar pengamatan dalam model regresi. Metode yang digunakan adalah uji
glesejer, dengan kriteria pengambilan keputusan sebagai berikut: jika nilai signifikansi > 0,05,
berarti tidak terdapat heteroskedasrisitas, sedangkan jika nilai signifikansi < 0,05, mengindika-

si adanya heteroskedastisitas dalam model regresi.

Scatterplot
Depercent Variabile: Margas Saham

Regresson Studenazed Reslauel

Regression Standardized Predicted Vake

Gambar 1. Uji Heteroskedastisitas
Sumber: Hasil Uji SPSS V.29, 2025 (data diolah)
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Berdasarkan scatterplot di atas, data pada model regresi tidak menunjukkan adanya
gejala heteroskedastisitas. Hal ini terlihat dari penyebaran titik-titik yang menyebar secara acak
di sekitar sumbu Y dan tidak membentuk pola tertentu, baik di atas maupun di bawah nilai 0.
Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa asumsiheteroskedastisitas dalam penelitian ini

telah terpenuhi.

Uji Autokorelasi

Pengujian autokorelasi bertujuan untuk menentukan apakah terdapat korelasi antara
kesalahan residual pada regresi linear dalam periode t dengan kesalahan pada periode t-1 (peri-
ode sebelumnya). Jika terjadi korelasi maka dinamakan ada problem autokorelasi. Autokorelasi
muncul karena observasi yang berurutan sepanjang waktu berkaitan satu sama lainnya.
Masalah ini timbul karena residual (kesalahan pengganggu) tidak bebas dari satu observasi ke
observasi lainnya. Apabila korelasi ini ditemukan, maka hal tersebut disebut sebagai adanya
masalah autokorelasi. Uji Durbin Watson hanya digunakan untuk autokorelasi tingkat satu
(first order autocorrelation) dan mensyaratkan adanya intercept (konstanta) dalam model
regresi dan tidak ada variabel lain di antara variabel independen.

Tabel 5. Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary”

Adjusted RStd. Error of the Durbin-
Model R R Square  Square Estimate Watson
1 269 072 0196 4494.50487 1.521

a. Predictors: (Constant), Profitabilitas, Aktivitas
b. Dependent Variable: Harga Saham
Sumber: Hasil Uji SPSS V.29, 2025 (data diolah)

Berdasarkan hasil uji autokorelasi diperoleh nilai Durbin-Watson sebesar 1,521, yang
berada di antara nilai du (1,649) dan 4 — du (2,351). Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa

model regresi penelitian ini bebas dari autokorelasi, baik positif maupun negatif.

Analisis Regresi Linear Berganda

Analisis ini digunakan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh variabel bebas (inde-
penden) terhadap variabel terikat (dependen) baik secara bersama- sama (simultan) maupun
secara parsial. Dalam penelitian ini, untuk mengetahui seberapa besar pengaruh variabel
independen yaitu Profitabilitas (X1) dan Aktivitas (X2) terhadap variabel dependen yaitu
Harga Saham (Y). Hasil analisis regresi linear berganda dapat dilihat pada tabel berikut ini:
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Tabel 6. Hasil Analisis Regresi Linear Berganda

Coefficients”
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta T Sig.
1 (Constant) 156.335,642 180.214,305 -.867 .093
Profitabilitas 6.689 111.125 .270 1.442 .042
Aktivitas 126.785 87.901 110 2.600 .007

Dependent Variable: Harga saham
Sumber: Hasil Uji SPSS V.29, 2025 (data diolah)

Berdasarkan hasil uji regresi linear berganda pada tabel 6 dapat dibuat sebuah persamaan
sebagai berikut:
Y =156.335,642 + 6.689X1 + 126.785X2 + ¢

1. Interpretasi dari persamaan regresi di atas adalah sebagai berikut: Nilai konstanta sebesar
156.335,642 menunjukkan bahwa apabila variabel Profitabilitas (Xi) dan Aktivitas (Xz)
bernilai nol, maka harga saham tetap sebesar 156.335,642.

2. Koefisien regresi variabel Profitabilitas (X1) sebesar 6.689 bernilai positif. Hal ini berarti
setiap kenaikan 1 persen profitabilitas akan meningkatkan harga saham sebesar 6.689
(rupiah per lembar saham), dengan asumsi variabel lainnya konstan.

3. Koefisien regresi variabel Aktivitas (X2) sebesar 126.785 bernilai positif. Artinya, setiap
kenaikan 1 kali aktivitas akan meningkatkan harga saham sebesar 126.785 (rupiah per

lembar saham), dengan asumsi variabel lainnya konstan.

Uji Hipotesis
Uji Parsial (Uji T)

Untuk menguji dan mengetahui seberapa besar signifikan pengaruh profitabilitas dan
aktivitas terhadap harga saham maka dilakukan uji-t yang diolah melalui SPSS versi 29 for
windows. Adapun taraf signifikansi pengujian hipotesis yaitu, nilai taraf signifikan < 0,05
maka terdapat pengaruh yang signifikan antara variabel bebas dengan variabel terikat dan nilai

taraf > 0,05 maka tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara variabel bebas (independen)

dengan variabel terikat (dependen).
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Tabel 7. Hasil Uji t

Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta T Sig.
1 (Constant) 156.335,642 180.214,305 -.867 .093
Profitabilitas 6.689 111.125 270 1.442 .042
Aktivitas 126.785 87.901 110 2.600 .007

Dependent Variable: Harga saham
Sumber: Hasil Uji SPSS V.29, 2025 (data diolah)

Berdasarkan hasil pengelolaan data dengan program SPSS pada tabel diatas, maka

hasilnya dapat dirangkum sebagai berikut:

1. Pengujian Hipotesis Variabel Profitabilitas (X1)
HO = Variabel profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham
H1 = Variabel profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap harga saham

2. Berdasarkan hasil analisis, diperoleh nilai t hitung sebesar 1,442 dengan signifikansi
0,042 dan dibandingkan dengan nilai t tabel sebesar 2,048 (a = 5%; df = n—k). Karena
nilai signifikansi 0,042 < 0,05 dan thitung (1,442) < ttabel (2,048), maka dapat disim-
pulkan bahwa variabel Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga
saham, sehingga H1 diterima dan HO ditolak.

3. Pengujian Hipotesis Variabel Aktivitas (X2)
HO = Variabel aktivitas tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham
H2 = Variabel aktivitas berpengaruh signifikan terhadap harga saham

4. Berdasarkan hasil analisis, diperoleh nilai t hitung sebesar 2,600 dengan signifikansi
0,007 dan dibandingkan dengan nilai t tabel sebesar 2,048 (o = 5%; df = n—k). Karena
nilai signifikansi 0,007 < 0,05 dan t hitung (2,600) > t tabel (2,048), maka dapat disim-
pulkan bahwa variabel Aktivitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga
saham, sehingga H2 diterima dan HO ditolak.

Uji Simultan (Uji F)

Uji F digunakan untuk menguji apakah variabel independen (X) secara simultan atau

bersama-sama memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel dependen (Y). Pengujian

ini dilakukan dengan membandingkan nilai Fhitung terhadap Ftabel atau melihat nilai signifi-

kansi (sig) dibandingkan dengan tingkat signifikansi o sebesar 0.05. Jika Fhitung > Ftabel atau

nilai sig < o, maka model regresi dianggap sesuai.
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HO: Variabel independen secara simultan tidak memiliki pengaruh terhadap variabel dependen.

H1: Variabel independen secara keseluruhan memiliki pengaruh terhadap variabel dependen.

Tabel 8. Hasil Uji F
ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 1.780 2 .890 3.334 .019°
Residual 72.034 27 2.668
Total 73.815 29

a. Dependent Variable: Harga saham
b. Predictors: (Constant), Profitabilitas, Aktivitas
Sumber: Hasil Uji SPSS V.29, 2025 (data diolah)

Berdasarkan hasil uji ANOVA pada Tabel 16, diperoleh nilai F hitung sebesar 3,334
dengan signifikansi 0,019 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel profitabilitas dan
aktivitas secara simultan berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Dengan demikian,

model regresi yang digunakan dalam penelitian ini layak untuk menguji hipotesis.

Uji Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi (R?) mengukur sejauh mana perubahan variabel dependen
dapat dijelaskan oleh model. Koefisien determinan berkisar antara nol sampai dengan satu (0
< R? < 1). Hal ini berarti R*> = 0 menunjukkan tidak adanya pengaruh antara variabel
independen terhadap variabel dependen, bila adjusted R* semakin besar mendekati 1 maka
menunjukkan semakin kuatnya pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen dan
bila adjusted R? semakin kecil bahkan mendekati nol, maka dapat dikatakan semakin kecil
pula pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen Y. berikut hasil uji koefisien
determinasi.

Tabel 9. Hasil Uji Koefisien Determinasi

Model Summary”

Adjusted R Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate

1 .269° .072 .196 4494.50487 1.521

a. Predictors: (Constant), Profitabilitas, Aktivitas

b. Dependent Variable: Harga saham
Sumber: Hasil Uji SPSS V.29, 2025 (data diolah)

Durbin-Watson

Berdasarkan hasil analisis, diperoleh nilai Adjusted R Square sebesar 0,196 yang berarti
bahwa profitabilitas dan aktivitas secara bersama-sama mampu menjelaskan variasi perubahan
pada harga saham sebesar 19,6%. Sementara itu, sisanya sebesar 80,4% (100% - 19,6%)

dijelaskan oleh faktor lain di luar penelitian ini yang tidak dimasukkan ke dalam analisis,
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seperti kondisi ekonomi makro, tingkat suku bunga, inflasi, risiko pasar, serta kebijakan

manajemen dan kondisi industri secara umum.

Uji Dominan

Uji dominan adalah metode dalam analisis regresi yang berfungsi untuk mengidentifi-
kasi variabel independen mana yang memberikan pengaruh paling besar (dominan) terhadap
variabel dependen. Variabel bebas dianggap dominan jika memiliki nilai Standardized Coeffi-
cient Beta (P) tertinggi dibandingkan dengan semua variabel bebas lainnya dalam model
regresi. Nilai koefisien Beta standar ini memungkinkan perbandingan pengaruh antar variabel
bebas karena telah disamakan skalanya. Adapun hasil pengujian dominan disajikan dalam tabel
dan penjelasan berikut ini:

Tabel 10. Hasil Uji Dominan

Coefficients?®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta T Sig.
1 (Constant) 156.335,642 180.214,305 -.867 .093
Profitabilitas 6.689 111.125 270 1.442 .042
Aktivitas 126.785 87.901 110 2.600 .007

Sumber: Hasil Uji SPSS V.29, 2025 (data diolah)

Berdasarkan nilai Standardized Beta (B), dapat disimpulkan bahwa Profitabilitas
memiliki pengaruh yang lebih besar dibandingkan Aktivitas terhadap Harga Saham, karena
nilai B untuk Profitabilitas sebesar 0.270 lebih tinggi daripada Aktivitas sebesar 0.110. Oleh
karena itu, Profitabilitas dapat dianggap sebagai variabel dominan yang lebih mempengaruhi

Harga Saham dalam model regresi ini.

Pembahasan

Pengaruh Dominan Profitabilitas terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil analisis regresi, ditemukan bahwa profitabilitas (ROE) memiliki
pengaruh dominan terhadap harga saham dibandingkan dengan aktivitas (TATO). Nilai
Standardized Beta () untuk profitabilitas adalah 0,270, lebih tinggi dari B untuk aktivitas
yang hanya 0,110. Ini menunjukkan bahwa profitabilitas lebih berkontribusi dalam mempe-

ngaruhi harga saham sehingga hipotesis pertama (H1) diterima.

Temuan ini sejalan dengan penelitian Immanuel & Susanti (2023), yang juga menemu-

kan bahwa profitabilitas (ROA) berpengaruh lebih dominan terhadap harga saham di sektor
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properti. Hal ini sesuai dengan teori sinyal, yang menyatakan bahwa informasi yang baik
tentang kinerja perusahaan (seperti laba yang tinggi) memberikan sinyal positif kepada
investor, yang akhirnya meningkatkan Harga Saham. Profitabilitas memberikan sebagai
sinyal positif yang menunjukkan bahwa perusahaan memiliki kemampuan untuk menghasil-
kan laba yang konsisten, sehingga menarik lebih banyak investor dan mendorong kenaikan
harga saham. Sementara itu, meskipun aktivitas juga berpengaruh, profitabilitas memberikan

sinyal yang lebih kuat kepada pasar.
Pengaruh Profitabilitas terhadap Harga Saham

Penelitian ini menguji pengaruh profitabilitas terhadap harga saham pada perusahaan
subsektor semen dengan menggunakan analisis uji-t melalui bantuan perangkat lunak SPSS
versi 29. Hasil analisis menunjukkan bahwa profitabilitas, yang diukur dengan Return on
Equity (ROE), memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham, sehingga hipotesis kedua
(H2) diterima. Temuan ini menegaskan bahwa profitabilitas perusahaan berperan penting

dalam menentukan seberapa tinggi harga saham perusahaan di pasar.

ROE digunakan sebagai indikator utama profitabilitas karena mampu mencerminkan
efektivitas perusahaan dalam menghasilkan laba dari modal yang sudah ditanamkan oleh peme-
gang saham. Tingginya nilai ROE menunjukkan kemampuan perusahaan dalam mengelola
modal secara efisien untuk mencetak laba, sehingga memberikan daya tarik lebih bagi investor.
Hal ini sejalan dengan teori sinyal (signalling theory), yang menyatakan bahwa profitabilitas
yang tinggi menjadi sinyal positif bagi investor terkait prospek keberlanjutan kinerja perusa-
haan. Sinyal positif ini meningkatkan kepercayaan investor, mendorong peningkatan permin-

taan saham, dan pada akhirnya berkontribusi terhadap kenaikan harga saham.

Hasil penelitian ini juga konsisten dengan penelitian terdahulu, seperti Juwita, dkk.,
(2021), serta Zhofiroh (2023), yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan
terhadap harga saham. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa semakin tinggi profitabil -
itas yang dimiliki perusahaan, semakin tinggi pula kepercayaan investor yang pada akhirnya

berdampak pada peningkatan harga saham di pasar modal.
Pengaruh Aktivitas terhadap Harga Saham

Penelitian ini menggunakan analisis uji-t dengan bantuan perangkat lunak SPSS versi

29 untuk mengevaluasi pengaruh aktivitas terhadap harga saham pada perusahaan subsektor
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semen. Hasil penelitian menunjukkan bahwa aktivitas perusahaan berpengaruh terhadap
harga saham, sehingga hipotesis ketiga (H3) diterima. Aktivitas diukur menggunakan rasio
Total Asset Turnover (TATO) yang menggambarkan seberapa efisien perusahaan menggun-
akan aset yang dimilikinya untuk menghasilkan penjualan. Semakin tinggi nilai TATO, maka
semakin baik kinerja perusahaan dalam memanfaatkan aset, sehingga memberi sinyal positif

bagi investor.

Menurut teori sinyal, informasi mengenai efisiensi penggunaan aset yang tercermin
dalam aktivitas perusahaan menjadi sinyal penting bagi investor. Tingkat aktivitas yang tinggi
menandakan prospek usaha yang baik, sehingga investor menilai perusahaan memiliki
kemampuan dalam menjaga stabilitas kinerja keuangan. Hal ini memperkuat persepsi positif

pasar terhadap perusahaan, yang kemudian tercermin dalam peningkatan harga saham.

Temuan ini sesuai dengan penelitian Cholisna (2019) dan Zhofiroh (2023), yang juga
membuktikan bahwa aktivitas perusahaan yang tinggi memberikan dampak positif pada harga
saham. Dengan kata lain, kemampuan perusahaan dalam mengoptimalkan asetnya menjadi

salah satu pertimbangan utama bagi investor ketika mengambil keputusan investasi.
Pengaruh Profitabilitas dan Aktivitas terhadap Harga Saham

Hasil penelitian menunjukkan bahwa pada perusahaan subsektor semen yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2020-2024, variabel profitabilitas dan aktivitas secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap harga saham sehingga hipotesis keempat (H4) diterima. Hal
ini dibuktikan dengan nilai signifikansi F sebesar 0,019 < 0,05. Hal ini menandakan bahwa
model regresi yang digunakan layak. Temuan ini menunjukkan bahwa kombinasi kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba (profitabilitas) serta efektivitas dalam memanfaatkan aset

(aktivitas) mampu memberikan sinyal positif kepada investor tentang prospek perusahaan.

Berdasarkan teori sinyal (signalling theory), pengaruh simultan profitabilitas dan
aktivitas mengindikasikan bahwa manajemen memberikan informasi positif kepada pasar
melalui kinerja keuangan perusahaan. Profitabilitas yang tinggi mencerminkan kemampuan
perusahaan menghasilkan laba, sementara aktivitas yang efisien menunjukkan pengelolaan aset
yang baik untuk meningkatkan penjualan. Kedua indikator ini dipersepsikan positif oleh
investor, meningkatkan kepercayaan investor, dan akhirnya tercermin pada kenaikan harga

saham.
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Temuan ini konsisten dengan penelitian Putri dan Prasetyo (2024), Zhofiroh (2023), serta
Puspitasari dan Kholid (2021), yang menunjukkan bahwa profitabilitas dan aktivitas secara
simultan berpengaruh signifikan terhadap harga saham, meskipun sektor, periode, dan variabel
tambahan berbeda. Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi, profitabilitas dan aktivitas
secara bersama-sama mampu menjelaskan 19,6% perubahan harga saham. Artinya, sebagian
besar perubahan harga saham, yaitu sekitar 80,4%, dipengaruhi oleh faktor lain seperti kebija-
kan dividen, struktur modal, ukuran perusahaan, serta kondisi eksternal dan kebijakan pemerin-

tah.

SIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dilakukan pada enam Perusa-
haan Subsektor Semen Yang Terdaftar Di BEI Tahun 2020-2024 dapat ditarik simpulan yaitu
Profitabilitas berpengaruh dominan terhadap harga saham. Hal ini menunjukkan bahwa
meskipun aktivitas juga berpengaruh terhadap harga saham, profitabilitas lebih signifikan
dalam menarik perhatian investor dan mempengaruhi harga saham. Profitabilitas dan aktivitas
secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Hal ini menunjukkan
bahwa semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari modal sendiri,
dan semakin efesien perusahaan dalam memanfaatkan asetnya maka semakin besar pula
kepercayaan investor yang mendorong peningkatan harga saham. Secara simultan, profita-
bilitas dan aktivitas berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Hal ini menunjukkan bahwa
profitabilitas dan aktivitas berkontribusi dalam menentukan penilaian pasar terhadap perusa-
haan. Meskipun tidak sepenuhnya menjelaskan perubahan harga saham, profitabilitas dan
aktivitas tetap menjadi faktor penting yang mencerminkan kinerja keuangan dan daya tarik

investasi perusahaan di pasar modal.
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