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ABSTRAK 

Mhd.Khoiruddin Lubis (NIM:22080056). Pengaruh Return On Equity (ROE) 

Terhadap harga saham syariah Pada Pt Bumi Resources Tbk Periode 2016-2025. 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Return on Equity (ROE) terhadap 

harga saham syariah pada PT Bumi Resources Tbk periode 2016–2025. Penelitian ini 

menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data sekunder yang diperoleh dari laporan 

keuangan dan data harga saham perusahaan. Data penelitian terdiri dari 42 observasi 

triwulanan. Analisis data menggunakan regresi linear sederhana yang didahului dengan 

pengujian asumsi klasik dan dilanjutkan dengan uji parsial (t) serta koefisien 

determinasi (R²). Hasil penelitian menunjukkan bahwa ROE memiliki arah hubungan 

negatif terhadap harga saham, dengan koefisien regresi sebesar -0,508. Hasil uji parsial 

menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,325, lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05, 

sehingga H₀ diterima dan Hₐ ditolak. Dengan demikian, ROE tidak berpengaruh 

signifikan terhadap harga saham syariah PT Bumi Resources Tbk periode 2016–2025. 

Hasil uji koefisien determinasi menunjukkan nilai R² sebesar 0,024 atau 2,4%. Artinya, 

ROE hanya mampu menjelaskan 2,4% variasi harga saham, sedangkan 97,6% lainnya 

dijelaskan oleh faktor lain di luar model penelitian. Faktor tersebut dapat berupa rasio 

keuangan lainnya, kondisi makroekonomi, harga komoditas batu bara, kondisi industri, 

dan sentimen pasar. Dengan demikian, ROE bukan merupakan faktor utama yang 

menentukan perubahan harga saham syariah PT Bumi Resources Tbk selama periode 

penelitian. 

Kata kunci: Return on Equity, Harga Saham Syariah, PT Bumi Resources Tbk 
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ABSTRACK 

Mhd.Khoiruddin Lubis (NIM:22080056). Pengaruh Return On Equity (ROE) 

Terhadap harga saham syariah Pada Pt Bumi Resources Tbk Periode 2016-2025. 

This study aims to determine the effect of Return on Equity (ROE) on the Sharia stock 

price of PT Bumi Resources Tbk during the 2016–2025 period. A quantitative approach 

was employed, utilizing secondary data obtained from the company's financial 

statements and stock price records. The dataset comprises 42 quarterly observations. 

Data analysis was conducted using simple linear regression, preceded by classical 

assumption testing and followed by a partial test (t-test) and an analysis of the 

coefficient of determination (R²). The results indicate a negative relationship between 

ROE and the stock price, with a regression coefficient of -0.508. The partial test yielded 

a significance value of 0.325—exceeding the 0.05 significance level—resulting in the 

acceptance of the null hypothesis (H₀) and the rejection of the alternative hypothesis 

(Hₐ). Consequently, ROE does not have a significant effect on the Sharia stock price of 

PT Bumi Resources Tbk for the 2016–2025 period. The coefficient of determination test 

showed an R² value of 0.024 (or 2.4%), meaning ROE explains only 2.4% of the 

variation in stock price, while the remaining 97.6% is attributable to factors outside the 

research model. Such factors may include other financial ratios, macroeconomic 

conditions, coal commodity prices, industry conditions, and market sentiment. Thus, 

ROE is not a primary determinant of fluctuations in the Sharia stock price of PT Bumi 

Resources Tbk during the study period. 

Keywords: Return on Equity, Sharia Stock Price, PT Bumi Resources Tbk 
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BAB 1 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang  

Dalam perekonomian modern, investasi semakin diminati masyarakat Indonesia 

karena berpotensi memberikan return lebih tinggi, melindungi aset dari inflasi, dan 

meningkatkan kekayaan jangka panjang. Salah satu instrumen investasi yang banyak 

digunakan adalah saham di pasar modal (Rahel Nessa Agnesia, 2024). Selain itu, pasar 

modal sebagai bagian dari lembaga keuangan memiliki peran yang strategis dalam 

mendukung perekonomian makro. Peran tersebut tercermin melalui dua fungsi utama, 

yakni menyediakan alternatif bagi masyarakat dalam menempatkan serta 

mengembangkan dana yang dimiliki, dan memberikan sumber pembiayaan jangka 

panjang bagi perusahaan. Melalui fungsi tersebut, pasar modal dapat membantu 

perusahaan memperoleh dana yang diperlukan untuk memperkuat sekaligus 

mengoptimalkan struktur permodalan dalam menjalankan kegiatan usahanya 

(Nurhaliza, 2024).  

Investasi syariah di Indonesia terus berkembang dengan hadirnya Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI) yang diluncurkan BEI pada 12 Mei 2011. Saham menjadi salah 

satu instrumen pendanaan bagi perusahaan sekaligus pilihan investasi bagi investor. 

Dalam menentukan investasi, investor mempertimbangkan fundamental, likuiditas, dan 

pergerakan harga saham, sehingga analisis fundamental diperlukan untuk menilai 

potensi keuntungan dan risiko (Diana et al., 2020). Dalam kelompok perusahaan yang 

tercakup dalam ISSI, Sektor pertambangan, khususnya batubara, menjadi salah satu 

objek penelitian dalam perusahaan yang tercakup ISSI karena berperan penting dalam 

perekonomian dan penyediaan energi nasional serta didukung oleh potensi sumber daya 

alam yang melimpah (Ahyadina, 2025). 

PT Bumi Resources Tbk merupakan salah satu produsen batubara terbesar di 

Indonesia yang tercatat dalam Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). Sebagai 

perusahaan pertambangan, kinerjanya dipengaruhi oleh kondisi pasar dan perubahan 
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harga komoditas global. Pada 2020, perusahaan menghadapi tekanan akibat krisis 

ekonomi dan pandemi Covid-19, tetapi kemudian menunjukkan pemulihan melalui 

perbaikan kinerja operasional dan keuangan. Kondisi tersebut menjadi salah satu 

pertimbangan investor dalam menilai prospek perusahaan (Putri et al., 2024). 

Dalam menilai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih 

berdasarkan modal sendiri yang dimiliki, Return on Equity (ROE) merupakan salah satu 

indikator fundamental yang banyak digunakan oleh investor maupun pihak manajemen. 

Rasio ini digunakan untuk mengukur tingkat efektivitas perusahaan dalam 

memanfaatkan ekuitas guna menghasilkan keuntungan yang dapat memberikan nilai 

bagi pemegang saham. Sebagai salah satu indikator kinerja keuangan, ROE dapat 

mencerminkan tingkat keberhasilan manajemen dalam mengelola sumber daya 

perusahaan untuk menghasilkan imbal hasil. Oleh sebab itu, informasi mengenai tingkat 

ROE menjadi salah satu aspek yang penting bagi investor dalam menentukan keputusan 

dan strategi investasi, yang selanjutnya dapat berpengaruh terhadap pergerakan harga 

saham (Wairisal, 2024). 

Harga saham mencerminkan persepsi investor terhadap kondisi, kinerja, dan 

prospek perusahaan berdasarkan informasi yang tersedia di pasar. Kinerja keuangan 

yang baik dapat meningkatkan kepercayaan investor dan mendorong kenaikan harga 

saham, sedangkan kinerja yang menurun dapat memberikan tekanan terhadap harga 

saham. Dengan demikian, harga saham menjadi salah satu indikator penilaian pasar 

serta pertimbangan investor dalam mengambil keputusan investasi (Lusiana, 2020). 

Hubungan profitabilitas dengan respons pasar dapat dijelaskan melalui Signaling 

Theory. Teori ini menyatakan bahwa informasi dalam laporan keuangan menjadi sinyal 

bagi investor dalam mengambil keputusan investasi. ROE menunjukkan kemampuan 

perusahaan menghasilkan laba dari modal sendiri. ROE yang tinggi dapat menjadi 

sinyal positif (good news) yang meningkatkan kepercayaan investor dan mendorong 

harga saham, sedangkan ROE yang rendah dapat menjadi sinyal negatif (bad news) 

yang menurunkan minat investor (Inadi, 2025). 
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Kondisi empiris PT Bumi Resources Tbk periode 2016–2025 menunjukkan adanya 

research gap, karena perubahan ROE tidak selalu searah dengan pergerakan harga 

saham. Dengan demikian, kenaikan atau penurunan ROE belum tentu memengaruhi 

harga saham sesuai prediksi teori, sebagaimana ditunjukkan pada tabel berikut. 

Tabel 1.1 

Ringkasan Return On Equity (ROE) dan Harga Saham PT Bumi Resources 

Tbk Periode 2016-2025 

 

Tahun Quartal Ekuitas Laba Bersih Harga Saham Roe 

2016 Q1 -38.022.000.000.000,00 546.000.000.000,00 50,00 -0,83% 

 

Q2 -38.442.000.000.000,00 -695.000.000.000,00 68,00 1,56% 

Q3 -37.127.000.000.000,00 937.000.000.000,00 68,00 -3,49% 

Q4 -37.416.000.000.000,00 804.000.000.000,00 278,00 0,19% 

2017 Q1 -35.975.000.000.000,00 1.151.000.000.000,00 332,00 -3,36% 

 

Q2 -32.059.000.000.000,00 830.000.000.000,00 340,00 -2,35% 

Q3 2.800.000.000.000,00 1.252.000.000.000,00 199,00 -18,99% 

Q4 3.879.000.000.000,00 3.000.000.000,00 270,00 -24,91% 

2018 
Q1 5.208.000.000.000,00 1.279.000.000.000,00 

286,00 
-25,35% 

 

Q2 6.323.000.000.000,00 816.000.000.000,00 226,00 -20,70% 

Q3 7.425.000.000.000,00 5.000.000.000,00 216,00 -24,75% 

Q4 7.293.000.000.000,00 76.000.000.000,00 103,00 -7,88% 

2019 Q1 7.898.000.000.000,00 753.000.000.000,00 123,00 -31,77% 

 

Q2 8.354.000.000.000,00 552.000.000.000,00 119,00 -27,22% 

Q3 8.320.000.000.000,00 -45.000.000.000,00 90,00 3,68% 

Q4 7.089.000.000.000,00 -1.086.000.000.000,00 
66,00 

36,16% 

2020 Q1 7.804.000.000.000,00 -496.000.000.000,00 50,00 13,43% 

 

Q2 6.835.000.000.000,00 -758.000.000.000,00 50,00 23,60% 

Q3 6.361.000.000.000,00 -759.000.000.000,00 50,00 13,73% 

Q4 1.871.000.000.000,00 -2.882.000.000.000,00 72,00 34,19% 

2021 Q1 1.829.000.000.000,00 -142.000.000.000,00 59,00 1,87% 

 

Q2 3.161.000.000.000,00 237.000.000.000,00 60,00 -2,34% 

Q3 4.012.000.000.000,00 933.000.000.000,00 66,00 -12,06% 

Q4 9.230.000.000.000,00 2.170.000.000.000,00 67,00 -21,68% 

2022 Q1 10.841.000.000.000,00 670.000.000.000,00 57,00 -9,79% 

 

Q2 13.209.000.000.000,00 1.918.000.000.000,00 67,00 -36,74% 

Q3 16.648.000.000.000,00 3.066.000.000.000,00 137,00 -145,37% 

Q4 43.946.000.000.000,00 2.694.000.000.000,00 161,00 10,11% 

2023 Q1 42.180.000.000.000,00 1.028.000.000.000,00 127,00 3,85% 
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Q2 42.574.000.000.000,00 353.000.000.000,00 115,00 1,33% 

Q3 43.612.000.000.000,00 -346.000.000.000,00 137,00 -1,46% 

Q4 42.840.000.000.000,00 -650.000.000.000,00 85,00 -3,11% 

2024 Q1 45.167.000.000.000,00 1.139.000.000.000,00 84,00 4,15% 

 

Q2 46.976.000.000.000,00 328.000.000.000,00 78,00 1,05% 

Q3 44.037.000.000.000,00 687.000.000.000,00 122,00 2,38% 

Q4 46.278.000.000.000,00 -731.000.000.000,00 118,00 -3,36% 

2025 Q1 47.934.000.000.000,00 492.000.000.000,00 93,00 1,08% 

 

Q2 45.534.000.000.000,00 140.000.000.000,00 119,00 0,17% 

Q3 46.905.000.000.000,00 352.000.000.000,00 149,00 0,56% 

Q4 48.286.000.000.000,00 1.037.000.000.000,00 
366,00 

3,18% 

2026 
Q1 49.615.000.000.000,00 693.000.000.000,00 216,00 1,47% 

 
Q2 52.817.000.000.000,00 547.000.000.000,00 132,00 

2,04% 

Sumber : PT. Bumi Reseources Tbk (data diolah) 

Berdasarkan tabel, ROE dan harga saham PT Bumi Resources Tbk periode 2016–

2025 menunjukkan pergerakan yang fluktuatif dan tidak selalu bergerak dalam arah 

yang sama. Pada periode 2016–2018, ROE berada pada tingkat negatif, sedangkan 

harga saham mengalami perubahan dan sempat mencapai Rp340 per lembar saham. 

Kondisi tersebut menunjukkan bahwa perubahan tingkat pengembalian atas ekuitas 

tidak secara langsung mencerminkan perubahan harga saham. Pada tahun 2019, ROE 

mengalami peningkatan yang cukup signifikan dari -31,77% menjadi 36,16%. Namun, 

pada periode yang sama harga saham justru mengalami penurunan dari Rp123 menjadi 

Rp66 per lembar saham. Perbedaan arah pergerakan tersebut mengindikasikan bahwa 

peningkatan ROE tidak selalu diikuti oleh peningkatan harga saham. 

Pada tahun 2020, ROE kembali meningkat hingga mencapai 34,19%, sementara 

harga saham hanya mengalami perubahan dari Rp50 menjadi Rp72 per lembar saham. 

Hal ini memperlihatkan bahwa peningkatan ROE yang cukup tinggi belum diikuti oleh 

peningkatan harga saham dalam proporsi yang sama. Kondisi yang berbeda kembali 

terlihat pada Triwulan III tahun 2022, ketika ROE mengalami penurunan secara drastis 

hingga mencapai -145,37%, sedangkan harga saham justru menunjukkan peningkatan 

dan mencapai Rp137, kemudian meningkat kembali menjadi Rp161 pada Triwulan IV. 
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Pergerakan tersebut semakin menunjukkan bahwa hubungan antara ROE dan harga 

saham tidak bersifat searah pada setiap periode pengamatan. 

Selanjutnya, hingga tahun 2025, kedua variabel tersebut masih menunjukkan pola 

yang berubah-ubah. Pada periode tersebut, ROE tercatat sebesar 3,18%, sedangkan 

harga saham mengalami peningkatan hingga mencapai Rp366 per lembar saham. 

Meskipun pada periode ini peningkatan ROE terjadi bersamaan dengan kenaikan harga 

saham, pola tersebut belum cukup untuk menunjukkan adanya hubungan yang konsisten 

antara kedua variabel sepanjang periode penelitian. Dengan demikian, berdasarkan 

pengamatan terhadap 42 observasi, perubahan ROE belum selalu diikuti oleh perubahan 

harga saham dalam arah yang sama. Kondisi ini menunjukkan bahwa harga saham PT 

Bumi Resources Tbk tidak hanya dapat dilihat dari perubahan ROE, tetapi juga dapat 

dipengaruhi oleh berbagai faktor lain yang berkaitan dengan kondisi perusahaan 

maupun dinamika pasar. Oleh karena itu, diperlukan pengujian secara statistik untuk 

mengetahui apakah ROE secara signifikan memiliki pengaruh terhadap harga saham 

syariah PT Bumi Resources Tbk selama periode penelitian. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Gambar 1.1 .Grafik Pergerakan Return On Equity (ROE) dan Harga Saham PT. Bumi Reseources 

Tbk, Periode 2016-2026 

Sumber : PT. Bumi Reseources Tbk (data diolah) 
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Berdasarkan grafik, ROE dan harga saham PT Bumi Resources Tbk periode 2016–

2026 menunjukkan pergerakan fluktuatif dan tidak selalu searah. ROE mencapai titik 

terendah sebesar -145,37% pada Q3 2022, kemudian cenderung membaik dan berada 

pada tingkat positif sejak 2023. Sementara itu, harga saham mencapai Rp340 pada Q2 

2017 dan kembali meningkat hingga Rp366 pada Q4 2025 saat ROE hanya sebesar 

3,18%. Kondisi tersebut menunjukkan bahwa pergerakan harga saham tidak sepenuhnya 

ditentukan oleh ROE, tetapi juga dipengaruhi faktor lainnya. 

Fenomena tersebut menunjukkan bahwa hubungan ROE dan harga saham tidak 

selalu searah. Meskipun peningkatan ROE secara teoritis dapat meningkatkan minat 

investor, pergerakan harga saham juga dipengaruhi faktor lain, seperti kondisi pasar 

modal, harga batubara, dan ekspektasi investor. Dengan demikian, ROE bukan satu-

satunya faktor yang menentukan harga saham PT Bumi Resources Tbk. 

Berdasarkan uraian masalah diatas, peneliti tertarik untuk melakukan penelitian 

dengan judul “ Pengaruh Return On Equity (Roe) Terhadap Harga Saham Syariah 

Pada PT Bumi Resources Tbk Periode 2016-2025 ”. 

B. Identifikasi Masalah  

1. Perubahan Return On Equity (ROE) dan harga saham pada PT. Bumi Reseources 

Tbk periode 2016-2025 tidak selalu diikuti dengan perubahan harga saham dalam 

arah yang sama. 

2. Terdapat fenomena ketika ROE mengalami penurunan, tetapi harga saham justru 

mengalami kenaikan, seperti yang terjadi pada beberapa periode pengamatan, 

sehingga menunjukkan adanya ketidakkonsistenan (tidak sejalan) hubungan 

antara ROE dan harga saham. 

C. Pembatasan Masalah 

Ruang lingkup dalam penelitian ini dibatasi secara spesifik pada pengujian 

variabel bebas (independen) yaitu Return on Equity (ROE) serta variabel terikat 

(dependen) berupa harga saham penutupan pada setiap akhir kuartal (quarterly 

closing price). Adapun fokus objek penelitian ini dibatasi secara tunggal pada PT 
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Bumi Resources Tbk, dengan rentang periode pengamatan historis selama 10 tahun 

akumulatif, terhitung sejak tahun 2016 sampai dengan tahun 2025. 

D. Rumusan Masalah  

Apakah Return on Equity (ROE) berpengaruh signifikan terhadap harga saham 

pada PT Bumi Resources Tbk periode 2016–2025 ? 

E. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan perumusan masalah di atas, Adapun tujuan dalam penelitian ini yaitu 

untuk mengetahui : 

Untuk Mengetahui  pengaruh Return on Equity (ROE) terhadap harga saham pada 

PT Bumi Resources Tbk periode 2016–2025. 

F. Kegunaan Penelitian 

1. Penelitian ini diharapkan dapat menjadi tambahan materi dalam ilmu pengetahuan 

khususnya di bidang investasi saham syariah. 

2. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan pengalaman , pengetahuan 

dan wawasan dalam menerapkan teori yang diperoleh peneliti. 

3. Penelitian ini diharapkan digunakan sebagai bahan pertimbangan untuk 

mengambil kebijakan dalam berinvestasi saham syariah.. 

4. Sebagai tambahan dan pelengkap bagi peneliti sebelumnya 

 

 

 

 

 

 

 

 



  R O E =   E a r n i n g   A f t e r   T a x   ( E A T )  h a r e h o l d e r s ’   E q u i t y


  R O E =   L a b a   B e r s i h  T o t a l   E k u i t a s X   100 %


  R O E =   L a b a   B e r s i h  T o t a l   E k u i t a s X   100 %


  Y = 5 , 613 − 0 , 240  (   X 1 ) + 0 , 587  (   X 2 ) + 0 , 144  (   X 3 )


  s i g . = 0 , 161 > 0 , 05


  s i g . = 0 , 002 < 0 , 05


  s i g . = 0 , 867 > 0 , 05


    F  hitung = 5 , 835 >   F  tabel  ( 2 , 782 )


  s i g . = 0 , 002 < 0 , 05


    R 2 = 0 , 138


  13 , 8 %


  N = 39


  Y = 1953 , 792 + 6 , 430  ( R O E ) + 0 , 081  ( E P S ) − 1 , 221  ( D E R )


  t = 0 , 606


  s i g . = 0 , 520 > 0 , 05


  →


  t = 2 , 753


  s i g . = 0 , 009 < 0 , 05


  →


  t = − 1 , 363


  s i g . = 0 , 182 > 0 , 05


  →


  F = 4 , 337


  s i g . = 0 , 0115 < 0 , 05


  →


    R 2 = 0 , 209


    R 2 = 0 , 271


  27 , 1 %


  s i g = 0 , 909 > 0 , 05


  s i g = 0 , 911 > 0 , 05


  s i g = 0 , 990 > 0 , 05


  𝛽 = − 1 , 843


  p = 0 , 021


  𝛽 = 0 , 571


  p = 0 , 182


  p = 0 , 054


    R 2


    b  


    S  b  


  𝛼 = 0 , 05


  K D =   R 2 = x   100 %


    R 2


    t  hitung


  − 0 , 997


    t  tabel


  0 , 325


  0 , 05


  0 , 325 > 0 , 05


  Y = 131 , 787 − 0 , 508 X


  131 , 787


  − 0 , 508


    H 0


    H  a

