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ABSTRAK 

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk menguji dan menganalisis 

adanya pengaruh likuiditas, solvabilitas, rasio pasar, firm size, dan corporate social 

responsibility terhadap harga saham. Variabel independen yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Price to Book 

Value (PBV), Firm Size, dan Corporate Social Responsibility (CSR). Sedangkan 

variabel dependen dalam penelitian ini adalah Harga Saham. Populasi dalam 

penelitian ini berjumlah 74 perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) yang termasuk dalam Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) 

selama tahun 2021-2023. Penentuan sampel menggunakan metode purposive 

sampling, dan didapatkan sampel sebanyak 36 perusahaan properti berdasarkan 

kriteria tertentu. Hasil analisis menemukan bahwa variabel Current Ratio (CR), 

Debt to Equity Ratio (DER), Firm Size, dan Corporate Social Responsibility (CSR) 

tidak berpengaruh terhadap Harga Saham. Sedangkan variabel Price to Book Value 

(PBV) berpengaruh positif terhadap Harga Saham.  

Kata kunci : Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Price to Book Value 

(PBV), Firm Size, Corporate Social Responsibility (CSR), Harga Saham.
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ABSTRACT 

This  study aims to examine and analyze the influence of liquidity, solvency, 

market ratio, firm size, and corporate social responsibility on stock prices. The 

independent variables used in this research are the Current Ratio (CR), Debt to 

Equity Ratio (DER), Price to Book Value (PBV), Firm Size, and Corporate Social 

Responsibility (CSR). The dependent variable in this study is Stock Price. The 

population consists of 74 property companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange (IDX) and included in the Indonesia Sharia Stock Index (ISSI) during the 

2021-2023 period. The sample was determined using the purposive sampling 

method, resulting in 36 property companies that met specific criteria. The analysis 

results indicate that the Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Firm Size, 

and Corporate Social Responsibility (CSR) have no significant effect on Stock 

Price. In contrast, the Price to Book Value (PBV) variable has a significant positive 

effect on Stock Price. 

Keywords: Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Price to Book Value 

(PBV), Firm Size, Corporate Social Responsibility (CSR), Stock Price.
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Menurut Khadijah et al. (2023) pasar modal memegang peranan penting 

dalam perekonomian negara karena memiliki dua fungsi. Pertama, pasar modal 

membiayai perusahaan atau mendapatkan uang dari investor untuk perusahaan. 

Kedua, pasar modal merupakan sarana bagi masyarakat untuk berinvestasi pada 

instrumen keuangan seperti saham, obligasi, reksadana dan lain-lainnya. 

Menurut Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 Pasal 1 angka 13, Pasar modal 

adalah kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan 

efek, perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yang diterbitkannya, serta 

lembaga dan profesi yang berkaitan dengan efek. Salah satu keunggulan pasar 

modal adalah kemampuannya dalam menghimpun dana jangka panjang yang 

diperlukan untuk pembiayaan proyek-proyek berskala besar (Akbar et al. 2025). 

Saham merupakan salah satu instrumen pasar modal yang diminati oleh para 

investor dikarenakan memiliki return yang cukup tinggi dibandingkan dengan 

instrumen lainnya dalam pasar modal. Menurut idx.co.id saham dapat 

didefinisikan sebagai tanda penyertaan modal seseorang atau pihak dalam suatu 

perusahaan atau perseroan terbatas. Harga saham dapat berubah secara fluktuasi 

disebabkan oleh permintaan pasar yang tinggi, semakin tinggi suatu permintaan, 

maka harga saham akan cenderung meningkat. Sebaliknya, semakin tinggi 

suatu penawaran, maka harga saham akan cenderung mengalami penurunan. 

Fenomena ini dikenal dengan hukum permintaan.  
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Secara teori, harga saham dipengaruhi oleh faktor eksternal dan faktor 

internal (Zulfikar, 2016). Faktor eksternal mencakup perubahan suku bunga 

tabungan dan deposito, kurs valuta asing, inflasi, serta regulasi dan deregulasi 

ekonomi yang dikeluarkan oleh pemerintah. Faktor internal mencakup 

pengumuman pendanaan, pengumuman badan direksi manajemen, 

pengumuman investasi, pengumuman ketenagakerjaan, dan pengumuman 

laporan keuangan perusahaan. Faktor ini dijadikan dasar analisis oleh investor 

dalam mengambil sebuah keputusan investasi. Beberapa faktor internal yang 

sering digunakan investor dalam laporan keuangan perusahaan antara lain 

adalah rasio profitabilitas, rasio likuiditas, dan rasio solvabilitas. Melalui 

analisis rasio ini, investor dapat menilai seberapa efisien perusahaan dalam 

mengelola asetnya, menghasilkan laba, serta menjaga keberlanjutan kinerja 

keuangannya. 

Selain faktor internal dan eksternal, aspek non finansial, seperti Corporate 

Social Responsibility (CSR) memiliki peran yang strategis dalam 

mempengaruhi kepercayaan investor. Membangun reputasi dan citra positif 

perusahaan dalam pandangan masyarakat adalah salah satu tujuan Corporate 

Social Responsibility (CSR) (Siwiyanti, 2024). Pelaksanaan Corporate Social 

Responsibility (CSR) mampu menciptakan citra positif di mata investor karena 

perusahaan dianggap peduli terhadap lingkungannya. Dengan demikian, 

perusahaan yang turut aktif dalam menjalankan program Corporate Social 

Responsibility (CSR) dapat meningkatkan nilai perusahaan sehingga 

berdampak pada kenaikan harga saham. 
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Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) menunjukkan adanya tren kenaikan 

selama tahun 2021 hingga tahun 2023. Pada akhir tahun 2021, Indeks Harga 

Saham Gabungan (IHSG) berada di level 6.581. Pada akhir tahun 2022, Indeks 

Harga Saham Gabungan (IHSG) naik menjadi 6.850 atau naik 4.09% 

dibandingkan tahun sebelumnya, dan pada akhir tahun 2023 naik hingga 

mencapai level 7.273 dengan kenaikan sebesar 6.18% (IDX Composite, 2025). 

Kenaikan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) ini menunjukkan optimisme 

investor. Namun, ada beberapa sektor yang tidak mengalami kenaikan selama 

tahun 2021 hingga 2023 seperti Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) salah 

satunya adalah sektor properti. Indeks Sektor Properti & Real Estate (IDX 

Property) menunjukkan pelemahan pada tahun 2021-2023. Masuknya pandemi 

Covid-19 ke Indonesia pada tahun 2020 menyebabkan terjadinya lockdown di 

seluruh Indonesia sehingga berdampak pada perlambatan pembangunan dan 

penurunan daya saing di sektor properti. Situasi ini menyebabkan keuangan 

perusahaan menjadi buruk akibat dampak Covid-19. 

Berdasarkan 74 perusahaan pada sektor properti yang terdaftar dalam Bursa 

Efek Indonesia (BEI) yang terdaftar Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) 

selama tahun 2019-2020, terdapat 53 perusahaan yang memiliki harga saham 

closing price. Dari 53 perusahaan, hanya 11 perusahaan yang mengalami 

kenaikan, sedangkan 37 perusahaan lainnya mengalami penurunan dan 5 

perusahaan tidak mengalami perubahan harga saham. Hal ini menunjukkan 

bahwa mayoritas perusahaan di sektor properti terdampak Covid-19. 
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Pada tahun 2022-2023 Indonesia mengalami pemulihan ekonomi pasca 

Covid-19. Namun, dari 74 perusahaan sektor properti yang terdaftar dalam 

Bursa Efek Indonesia (BEI) yang termasuk dalam Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI). Terdapat 69 perusahaan yang memiliki harga saham closing 

price. Dari 69 perusahaan terdapat 24 perusahaan yang mengalami kenaikan, 

sedangkan 36 perusahaan lainnya mengalami penurunan, dan 9 perusahaan 

lainnya tidak mengalami perubahan. Hal ini mengindikasikan bahwa harga 

saham pasca Covid-19 tidak mengalami pemulihan. 

Beberapa penelitian sebelumnya telah mengkaji pengaruh rasio keuangan 

terhadap harga saham. Misalnya, penelitian Zahrani & Hakim (2024) dan 

Kohansal et al. (2013) menunjukkan bahwa Current Ratio (CR) memiliki 

pengaruh  positif dan signifikan terhadap harga saham. Penelitian Isnaini et al. 

(2023) menunjukkan bahwa Current Ratio (CR) tidak memiliki pengaruh secara 

parsial terhadap harga saham. Kemudian, penelitian yang dilakukan oleh  

Solekah & Erdkhadifa (2023) dan Kohansal et al. (2013) menunjukkan bahwa 

Debt berpengaruh terhadap harga saham. Menurut Karlina & Hamdani (2024), 

Rahmani (2019), Isnaini et al. (2023), Zahrani & Hakim (2024), dan Tanisa & 

Maharani (2024) menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) tidak 

berpengaruh dan signifikan secara simultan terhadap harga saham. Penelitian 

yang dilakukan oleh Manurung et al. (2024), Solekah & Erdkhadifa (2023), 

Febriani & Maswarni (2024) dan Rahmani (2019) menunjukkan bahwa Price 

to Book Value (PBV) berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Penelitian 

lainnya dilakukan oleh Yuliana & Maharani (2022) menunjukkan bahwa Price 
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to Book Value (PBV) tidak berpengaruh terhadap harga saham. Menurut 

Zahrani & Hakim (2024), Karlina & Hamdani (2024),  Firm Size tidak 

berpengaruh dan tidak signifikan terhadap harga saham. Menurut Yuliana & 

Maharani (2022) dan Tanisa & Maharani (2024)  menunjukkan bahwa Firm 

Size berpengaruh positif terhadap harga saham. Menurut Krisnamurti & 

Adiwibowo, (2017) Corporate Social Responsibility (CSR) tidak berpengaruh 

terhadap harga saham. Sedangkan, menurut Nursam et al. (2024) Corporate 

Social Responsibility (CSR) berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 

Berdasarkan uraian diatas dan hasil penelitian terdahulu yang melatar 

belakangi penulis untuk melakukan penelitian mengenai variabel-variabel yang 

mempengaruhi harga saham pada perusahaan sektor properti yang terindeks 

ISSI selama periode tahun 2021-2023. Maka, peneliti bermaksud untuk 

melakukan penelitian lebih lanjut dengan mengambil judul “Pengaruh 

Likuiditas, Solvabilitas, Rasio Pasar, Firm Size dan Corporate Social 

Responsibility terhadap Harga Saham” Studi Empiris pada Perusahaan 

Sektor Properti yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) 

pada Bursa Efek Indonesia (BEI) Tahun 2021-2023. 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang tersebut, maka rumusan masalah dalam 

penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Apakah Likuiditas berpengaruh terhadap Harga Saham? 

2. Apakah Solvabilitas berpengaruh terhadap Harga Saham? 

3. Apakah Rasio Pasar berpengaruh terhadap Harga Saham? 
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4. Apakah Firm Size berpengaruh terhadap Harga Saham? 

5. Apakah Corporate Social Responsibility berpengaruh terhadap Harga 

Saham? 

6. Apakah Likuiditas, Solvabilitas, Rasio Pasar, Firm Size, dan Corporate 

Social Responsibility secara simultan berpengaruh terhadap Harga 

Saham? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah disebutkan, maka tujuan 

penelitian ini dapat disimpulkan adalah sebagai berikut: 

1. Mengetahui dan menjelaskan pengaruh Likuiditas terhadap Harga 

Saham. 

2. Mengetahui dan menjelaskan pengaruh Solvabilitas terhadap Harga 

Saham. 

3. Mengetahui dan menjelaskan pengaruh Rasio Pasar terhadap Harga 

Saham. 

4. Mengetahui dan menjelaskan pengaruh Firm Size terhadap Harga 

Saham. 

5. Mengetahui dan menjelaskan pengaruh Corporate Social Responsibility 

terhadap Harga Saham. 

6. Mengetahui dan menjelaskan pengaruh Likuiditas, Solvabilitas, Rasio 

Pasar, Firm Size, dan Corporate Social Responsibility secara simultan 

terhadap Harga Saham. 



7 
 

1.4 Manfaat Penelitian 

1. Manfaat Teoritis 

Secara teoritis, penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi 

bagi pengetahuan dan pemahaman mengenai faktor-faktor yang dapat 

mempengaruhi harga saham, variabel yang digunakan dalam penelitian 

ini yaitu Likuiditas, Solvabilitas, Rasio Pasar, Firm Size, Corporate 

Social Responsibility. Penelitian ini juga diharapkan dapat menjadi 

referensi dan pertimbangan bagi penelitian selanjutnya. 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Peneliti 

Penelitian ini diharapkan dapat memperluas pengetahuan peneliti 

mengenai faktor-faktor yang dapat mempengaruhi harga saham 

seperti dalam penelitian ini yaitu Likuiditas, Solvabilitas, Rasio 

Pasar, Firm Size dan Corporate Social Responsibility. Selain itu, 

penelitian ini juga diharapkan menjadi sarana bagi peneliti untuk 

menerapkan pengetahuan yang diperoleh selama perkuliahan. 

b. Bagi Investor 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan bagi 

investor mengenai informasi keuangan yang relevan dalam 

melakukan pengambilan keputusan investasi di pasar modal, 

sehingga investor dapat melakukan investasi dengan lebih bijak.
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c. Bagi Perusahaan 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan 

informasi bagi perusahaan untuk meningkatkan kinerja perusahaan, 

sehingga dapat meningkatkan harga saham. 

d. Bagi Pembaca 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi dan 

pemahaman mengenai faktor-faktor yang dapat mempengaruhi 

harga saham seperti dalam penelitian ini yaitu Likuiditas, 

Solvabilitas, Rasio Pasar, Firm Size, dan Corporate Social 

Responsibility.
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BAB II 

KAJIAN PUSTAKA 

2.1 Landasan Teori  

2.1.1 Teori Sinyal (Signalling Theory) 

Teori sinyal (Signalling Theory) dikemukakan oleh Michael Spence 

pada tahun 1973. Teori ini menyatakan bahwa perusahaan sebagai penguasa 

informasi akan memberitakan informasi yang kemudian bertindak sebagai 

sinyal yang diterima calon penanam modal sebagai gambaran kondisi dan 

performa suatu perusahaan (Spence, 1973). Informasi yang diberikan oleh 

perusahaan akan memberikan sinyal kepada calon investor sehingga informasi 

tersebut dapat dijadikan dasar dalam pengambilan keputusan bagi para investor. 

Informasi yang didapatkan dapat berupa sinyal yang baik (good news) ataupun 

sinyal yang buruk (bad news). Sinyal ini berupa informasi mengenai apa saja 

yang sudah dilakukan oleh manajemen kemudian manajemen memberikan 

informasi dengan laporan keuangan yang mereka terbitkan. 

Informasi yang diberikan oleh perusahaan salah satunya adalah dengan 

menerbitkan laporan keuangan. Jika laporan keuangan menunjukkan kinerja 

yang baik maka akan meningkatkan kepercayaan investor sehingga hukum 

permintaan akan berlaku, dimana sinyal baik ini akan mendorong permintaan 

pada saham perusahaan kemudian akan mengakibatkan harga saham 

meningkat. Fenomena ini menunjukkan bahwa informasi dapat mempengaruhi 

keputusan pasar secara langsung. 
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Perusahaan yang telah go public dan tercatat di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) memiliki kewajiban untuk menyampaikan informasi terkait kondisi 

perusahaannya. Informasi ini sangat penting bagi para investor, karena 

informasi ini membantu mereka dalam membuat sebuah keputusan investasi 

yang lebih tepat berdasarkan informasi yang telah diberikan. Dengan 

mendapatkan informasi mengenai perusahaan, investor akan lebih percaya diri 

dalam menilai kinerja perusahaan, potensi pertumbuhan perusahaan, dan risiko 

yang mungkin akan dihadapi oleh perusahaan. 

2.1.2 Harga Saham 

Harga saham adalah indikator yang mencerminkan nilai pada  suatu 

perusahaan., harga saham ini merupakan hal yang sangat penting. Menurut 

Jogiyanto (2008), harga saham adalah harga suatu saham yang terjadi di pasar 

bursa pada saat tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasar dan ditentukan oleh 

permintaan dan penawaran saham yang bersangkutan di pasar modal. Semakin 

tinggi permintaan maka harga saham akan cenderung naik, sedangkan semakin 

tinggi penawaran maka harga saham akan cenderung turun. Harga saham 

mencerminkan ekspektasi pasar terhadap kinerja perusahaan. Jika investor 

percaya terhadap suatu perusahaan akan tumbuh di masa depan serta 

menghasilkan laba yang besar, maka permintaan saham akan naik sehingga 

harga saham akan semakin tinggi. 

Sebelum memutuskan untuk melakukan investasi, investor biasanya 

menggunakan pendekatan melalui analisis teknikal dan analisis fundamental 

untuk membuat sebuah keputusan. Analisis teknikal adalah analisis yang 
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menggunakan grafik untuk melihat pergerakan harga saham di masa lalu 

sehingga bisa memprediksi harga di masa depan, variabel teknikal yang 

digunakan biasanya adalah volume perdagangan, grafik pergerakan harga 

saham, serta indikator-indikator lainnya yang bisa digunakan untuk memahami 

tren pasar sehingga dapat membuat keputusan investasi yang lebih baik. 

Sedangkan, analisis fundamental menggunakan rasio keuangan. Variabel yang 

digunakan pada analisis fundamental antara lain Profitabilitas, Likuiditas, dan 

Solvabilitas. 

2.1.3 Likuiditas 

Likuiditas adalah rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan 

dalam memenuhi liabilitas jangka pendeknya (Murhadi, 2013). Dalam analisis 

likuiditas terdapat terdapat tiga rasio yang biasa digunakan sebagai alat ukur, 

yaitu Current Ratio, Quick Ratio, dan Cash Ratio. Variabel yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah Current Ratio (CR) sebagai variabel untuk 

menganalisis rasio likuiditas. 

Current Ratio (CR) merupakan salah satu indikator likuiditas yang 

menggambarkan sejauh mana perusahaan mampu memenuhi liabilitas jangka 

pendek yang akan jatuh tempo dalam satu tahun (Murhadi, 2013). Rasio ini 

diperoleh dengan membandingkan jumlah aset lancar terhadap liabilitas lancar, 

yang secara tidak langsung mencerminkan kemampuan perusahaan dalam 

menutupi kewajiban jangka pendeknya melalui aset yang dapat dikonversi 

menjadi kas (Brigham & Houston, 2013).  
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Rasio ini menunjukkan kondisi keuangan perusahaan dalam jangka 

pendek dan efisiensi manajemen dalam mengelola sumber daya. Semakin tinggi 

nilai Current Ratio (CR), semakin besar kemampuan perusahaan dalam 

melunasi utang lancarnya. Namun demikian, rasio yang terlalu tinggi juga 

mencerminkan kurangnya efisiensi dalam penggunaan aset lancar (Brigham & 

Houston, 2013). 

2.1.4 Solvabilitas 

Solvabilitas merupakan rasio yang menggambarkan perusahaan dalam 

mengelola dan melunasi kewajibannya (Murhadi, 2013). Dalam menganalisis 

rasio solvabilitas terdapat tiga rasio utama yang sering digunakan sebagai alat 

ukur, yaitu Debt Ratio (DR), Debt to Equity Ratio (DER), dan Long-Term Debt 

to Equity (LTDE). Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah Debt to 

Equity Ratio (DER) untuk menganalisis rasio solvabilitas. 

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang menunjukkan tingkat 

penggunaan hutang perusahaan terhadap ekuitas yang dimiliki perusahaan 

(Safitri, 2013). Sedangkan menurut Sundjaja & Barlian (2003:134) merupakan 

perbandingan antara hutang jangka panjang dengan modal pemegang saham 

perusahaan. Singkatnya, Debt to Equity Ratio mengukur bagaimana cara 

perusahaan menggunakan utangnya untuk membiayai asetnya dibandingkan 

dengan ekuitas pemegang saham. 

Nilai Debt to Equity Ratio (DER) menunjukkan seberapa baik suatu 

perusahaan dapat memenuhi kewajiban utangnya untuk membiayai 

operasionalnya. Semakin tinggi nilai Debt to Equity Ratio (DER) menunjukkan 
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bahwa perusahaan menggunakan utang lebih banyak daripada ekuitas untuk 

membiayai asetnya, sehingga investor harus berhati-hati dengan perusahaan 

yang memiliki nilai Debt to Equity Ratio (DER) yang tinggi. Sebaliknya, 

semakin rendah nilai Debt to Equity Ratio (DER) menunjukkan bahwa 

perusahaan lebih banyak menggunakan ekuitasnya daripada utang. Dengan kata 

lain, perusahaan tidak menggunakan utang sepenuhnya untuk meningkatkan 

pertumbuhan perusahaan. 

2.1.5 Rasio Pasar 

Rasio pasar digunakan untuk menilai kinerja saham suatu perusahaan di 

pasar modal. Rasio ini merupakan perbandingan antara harga saham perusahaan 

dengan nilai buku yang tercatat dalam laporan keuangan. Rasio pasar membantu 

para investor untuk melihat gambaran terkait harga saham terhadap nilai 

bukunya. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah Price to Book 

Value (PBV) untuk menganalisis rasio pasar. 

Price to Book Value (PBV) adalah rasio yang menggambarkan 

perbandingan antara harga pasar saham dan nilai buku ekuitas sebagaimana 

yang ada di laporan posisi keuangan (Murhadi, 2013). Price to Book Value 

(PBV) biasa digunakan untuk menilai apakah saham suatu perusahaan 

tergolong murah (undervalued) atau mahal (overvalued) terhadap nilai 

bukunya.  

Saham dengan nilai Price to Book Value (PBV) lebih dari 1 dianggap  

mahal (overvalued) karena harga saham yang terbentuk melebihi nilai buku 

perusahaan. Sebaliknya, saham dengan nilai Price to Book Value (PBV) kurang 
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dari 1 dianggap murah (undervalued), yang dapat diartikan bahwa harga saham 

lebih rendah daripada nilai buku perusahaan.  

2.1.6 Firm Size  

Firm Size adalah suatu indikator yang menunjukkan besar atau kecilnya 

suatu perusahaan yang diukur dengan berdasarkan total aset. Firm size menjadi 

salah satu faktor yang diperhatikan oleh investor dalam mengambil sebuah 

keputusan. Perusahaan dengan ukuran perusahaan yang besar cenderung 

memiliki reputasi yang baik. Hal ini membuat investor memandang perusahaan 

besar memiliki risiko yang lebih rendah dibandingkan dengan perusahaan kecil. 

Ukuran perusahaan juga mempengaruhi likuiditas saham di pasar. 

Perusahaan besar biasanya memiliki tingkat likuiditas saham yang lebih tinggi 

sehingga sahamnya lebih mudah untuk diperjualbelikan (Natalia et al. 2020). 

Semakin besar Firm Size maka semakin besar kepercayaan investor terhadap 

perusahaan yang akan berdampak pada meningkatnya harga saham. 

2.1.7 Corporate Social Responsibility 

Corporate Social Responsibility merupakan kontribusi perusahaan 

terhadap masyarakat dan lingkungannya. Menurut David (2008), Corporate 

Social Responsibility adalah tanggung jawab sosial perusahaan berkaitan 

dengan hubungan antara korporasi dan masyarakat lokal di mana perusahaan 

tersebut berada atau beroperasi. Pengungkapan Corporate Social Responsibility 

menjadi alat bagi perusahaan selain sebagai bentuk pertanggungjawaban sosial, 

juga sebagai alat untuk pemasaran produk perusahaan (Krisnamurti & 

Adiwibowo, 2017). 



8 
 

Implementasi Corporate Social Responsibility di Indonesia memiliki 

landasan yang kuat melalui peraturan perundang-undangan yang berlaku. 

Undang-Undang Nomor 40 Tahun 2007 UU PT dalam Pasal 1 angka 3 

mendefinisikan Tanggung Jawab Sosial dan Lingkungan adalah komitmen 

Perseroan untuk berperan serta dalam pembangunan ekonomi berkelanjutan 

guna meningkatkan kualitas kehidupan dan lingkungan yang bermanfaat, baik 

bagi Perseroan sendiri, komunitas setempat, maupun masyarakat pada 

umumnya. Pasal 74 ayat (1) UU PT menyatakan bahwa perseroan yang 

menjalankan kegiatan usahanya di bidang dan/atau berkaitan dengan sumber 

daya alam wajib melaksanakan Tanggung Jawab Sosial dan Lingkungan. 

Perusahaan harus mempertimbangkan tiga aspek fundamental dalam 

operasionalnya, yaitu profit (keuntungan), people (manusia), dan planet 

(lingkungan) (Elkington, 1998). Aspek ini menjadi landasan bahwa Corporate 

Social Responsibility tidak hanya berfokus pada aspek ekonomi, namun juga 

berfokus pada dampak sosial dan lingkungan dari aktivitas bisnis perusahaan. 

Pengungkapan Corporate Social Responsibility dalam umumnya diukur dengan  

menggunakan skor Corporate Social Responsibility yang mengacu pada 

Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 51/POJK.03/2017. Indeks ini 

mencakup berbagai kategori ekonomi, lingkungan, dan sosial. Skor 1 akan 

diberikan kepada perusahaan yang mengungkapkan sesuai dengan kriteria 

Peraturan Otoritas Jasa Keuangan dan skor 0 pada perusahaan yang tidak 

mengungkapkan sesuai dengan skor Peraturan Otoritas Jasa Keuangan. 

Semakin luas pengungkapan  Corporate Social Responsibility pada suatu 
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perusahaan, maka semakin tinggi pula nilai Corporate Social Responsibility 

yang dimiliki perusahaan tersebut. 

2.2 Penelitian Terdahulu 

Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu 

No. Judul Penelitian  Variabel Penelitian Hasil Penelitian 
1. Pengaruh Profitabilitas, 

Leverage, Firm Size, 

Dan Likuiditas 

Terhadap Harga Saham 

(Studi Empiris Pada 

Perusahaan Sub Sektor 

Pharmaceuticals & 

Health Care Research) 

(Zahrani & Hakim, 

2024) 

● Variabel 

Independen: 

ROA, DER, 

Firm Size, QR 

● Variabel 

Dependen: 

Harga Saham. 

Secara parsial, ROA, 

Firm Size, dan QR tidak 

berpengaruh dan tidak 

signifikan terhadap 

harga saham. 

Sedangkan, DER 

berpengaruh 

negatif dan signifikan 

terhadap harga saham. 

2. Relationship between 

Financial Ratios and 

Stock Prices for the 

Food Industry in Stock 

Exchange of Iran 

(Kohansal et al. 2013) 

● Variabel 

Independen: 

Current Ratio, 

Asset Turnover, 

Rate of Return 

On Assets and 

Return On 

Equity, Debt 

Current Ratio memiliki 

pengaruh positif dan 

signifikan terhadap 

harga saham, Asset 

Turnover berpengaruh 

signifikan terhadap 

harga saham, Rate of 

Return On Assets and 
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● Variabel 

Dependen: Stock 

Prices 

Return On Equity tidak 

berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham, 

Debt berpengaruh 

terhadap harga saham. 

3. Pengaruh Return on 

Asset, Net Profit 

Margin, Firm Size, dan 

Debt To Equity Ratio 

Terhadap Harga Saham 

pada Perusahaan Sub 

Sektor Farmasi yang 

Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) Periode 

Tahun 2015-2022 

(Karlina & Hamdani, 

2024) 

● Variabel 

Independen: 

Return on Asset, 

Net Profit 

Margin, Firm 

Size, Debt To 

Equity Ratio  

● Variabel 

Dependen: 

Harga Saham. 

Return on Asset 

berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham, 

Net Profit Margin tidak 

berpengaruh terhadap 

harga saham, Firm Size 

tidak berpengaruh 

terhadap harga saham, 

Debt To Equity Ratio 

tidak berpengaruh 

terhadap harga saham, 

Return on Asset, Net 

Profit Margin, Firm 

Size, dan Debt to Equity 

Ratio tidak berpengaruh 

dan signifikan secara 

simultan terhadap harga 

saham. 
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4. Pengaruh EPS, PBV, 

dan DER Terhadap 

Harga Saham 

Perusahaan GOTO 

(Manurung et al. 2024) 

● Variabel 

Independen: 

EPS, PBV, DER  

● Variabel 

Dependen: 

Harga Saham 

PBV dan DER 

mempunyai pengaruh 

signifikan atas harga 

saham perusahaan 

GOTO, sedangkan EPS 

tidak berpengaruh 

signifikan atas harga 

saham perusahaan 

GOTO. 

5. Pengaruh Return on 

Asset, Price to Book 

Value, dan Firm Size 

terhadap Harga Saham 

(Yuliana & Maharani, 

2022) 

● Variabel 

Independen: 

Return on Asset, 

Price to Book 

Value, Firm Size 

● Variabel 

Dependen: 

Harga Saham. 

Return on Asset, Price to 

Book Value, Firm Size, 

berpengaruh secara 

simultan terhadap harga 

saham. Secara parsial, 

Return on Asset dan 

Firm Size berpengaruh 

positif terhadap harga 

saham,  Price to Book 

Value,tidak berpengaruh 

terhadap harga saham. 

6. Pengaruh EPS, DPS, 

PBV, dan DER 

Terhadap Harga Saham 

● Variabel 

Independen: 

Secara parsial variabel 

EPS tidak berpengaruh 

positif terhadap harga 
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(Closing Price) PT. 

Unilever Indonesia Tbk. 

Periode 2015-2022 

(Solekah & Erdkhadifa, 

2023) 

 

EPS, DPS, PBV, 

DER  

● Variabel 

Dependen: 

Harga saham 

saham. Sedangkan 

variabel DPS, PBV dan 

DER berpengaruh 

terhadap harga saham. 

Hasil secara simultan 

menunjukkan bahwa 

variabel EPS, DPS, PBV 

dan DER mempunyai 

pengaruh terhadap harga 

saham. 

7. Pengaruh Price to Book 

Value (PBV) dan 

Earning Per Share 

(EPS) terhadap Harga 

Saham Pada PT 

Indofood CBP Sukses 

Makmur Tbk. Periode 

2010-2023 (Febriani & 

Maswarni, 2024) 

 

● Variabel 

Independen: 

Price to Book 

Value (PBV), 

Earning Per 

Share (EPS)  

● Variabel 

Dependen: 

Harga saham 

Price to Book Value 

(PBV) secara parsial 

berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham, 

Earning Per Share 

(EPS) secara parsial 

berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham. 

Price to Book Value 

(PBV) dan Earning Per 

Share (EPS) secara 

simultan berpengaruh 
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signifikan terhadap 

harga saham. 

8. Pengaruh Net Profit 

Margin, Debt To Equity 

Ratio, dan Firm Size 

Terhadap Harga Saham 

(Tanisa & Maharani, 

2024) 

● Variabel 

Independen: Net 

Profit Margin, 

Debt to Equity 

Ratio, Firm Size 

● Variabel 

Dependen: 

Harga Saham 

Net Profit Margin, Debt 

to Equity Ratio, Firm 

Size berpengaruh secara 

simultan terhadap harga 

saham. Secara parsial 

Net Profit Margin 

berpengaruh signifikan 

dan positif terhadap 

harga saham, Debt to 

Equity Ratio tidak 

berpengaruh terhadap 

harga saham, Firm Size 

berpengaruh negatif 

terhadap harga saham. 

9. Pengaruh Return On 

Asset (ROA), Price 

Earning Ratio (PER), 

Earning Per Share 

(EPS), Debt to Equity 

Ratio (DER) dan Price 

to Book Value (PBV) 

● Variabel 

Independen: 

Return On Asset 

(ROA), Price 

Earning Ratio 

(PER), Earning 

Per Share (EPS), 

Secara parsial ROA, 

PER dan DER tidak 

memiliki pengaruh 

signifikan terhadap 

harga saham, sedangkan 

EPS dan PBV memiliki 
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Terhadap Harga Saham 

Pada PT. Bank Negara 

Indonesia (PERSERO) 

Tbk. Periode 2005-2016 

(Rahmani, 2019) 

Debt to Equity 

Ratio (DER), 

Price to Book 

Value (PBV)  

● Variabel 

Dependen: 

Harga Saham 

pengaruh signifikan 

terhadap harga saham. 

10. Analisis Pengaruh 

Likuiditas, Solvabilitas, 

Profitabilitas Terhadap 

Harga Saham (Isnaini et 

al. 2023) 

● Variabel 

Independen: CR, 

DER, NPM 

● Variabel 

Dependen: 

Harga Saham 

CR, DER, dan NPM 

tidak memiliki pengaruh 

secara parsial terhadap 

harga saham. 

11. Pengaruh Corporate 

Social Responsibility 

(CSR) dan Profitabilitas 

Terhadap Harga Saham 

pada Perusahaan yang 

Bergerak di Sub Sektor 

Produksi Batu Bara 

yang Terdaftar di BEI 

● Variabel 

Independen: 

CSR dan ROA 

● Variabel 

Dependen: 

Harga Saham 

Corporate Social 

Responsibility (CSR) 

dan Profitabilitas 

berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham. 
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Tahun 2019-2022 

(Nursam et al. 2024) 

12. Analisis Pengaruh 

Pengungkapan 

Corporate Social 

Responsibility Terhadap 

Harga Saham 

(Krisnamurti & 

Adiwibowo, 2017) 

● Variabel 

Independen: 

CSR 

● Variabel 

Dependen: 

Harga Saham 

Corporate Social 

Responsibility (CSR) 

tidak berpengaruh 

terhadap harga saham. 



16 
 

2.3 Hipotesis Penelitian 

2.3.1 Pengaruh Likuiditas terhadap Harga Saham 

Current Ratio (CR) merupakan rasio untuk mengukur kemampuan 

perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang yang segera 

jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan (Kasmir, 2012). Rasio ini 

mencerminkan sejauh mana perusahaan berada dalam kondisi keuangan yang 

sehat. Semakin tinggi nilai Current Ratio (CR), maka semakin besar 

kemampuan perusahaan untuk melunasi utang jangka pendeknya tepat waktu. 

Menurut teori sinyal, rasio Current Ratio (CR) yang tinggi dipandang 

sebagai sinyal positif yang mencerminkan perusahaan mampu menjaga 

kestabilan keuangannya. Dengan demikian, meningkatnya Current Ratio (CR) 

dapat meningkatkan kepercayaan investor yang dapat mendorong permintaan 

saham sehingga berpengaruh pada kenaikan harga saham.  

Pernyataan tersebut diperkuat dari hasil penelitian (Kohansal et al. 

(2013) dan Rajagukguk & Husda, (2019) yang menyatakan bahwa Current 

Ratio (CR) berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Berdasarkan uraian 

diatas, maka hipotesis yang dapat dirumuskan adalah:  

H1: Current Ratio (CR) berpengaruh positif terhadap harga saham. 

2.3.2 Pengaruh Solvabilitas terhadap Harga Saham 

Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio yang menunjukkan seberapa 

besar jumlah pendanaan perusahaan yang berasal dari utang terhadap ekuitas 

yang dimiliki perusahaan. Nilai Debt to Equity Ratio (DER) yang tinggi 

menunjukkan bahwa perusahaan tidak melakukan pengelolaan utangnya 
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dengan baik. Sedangkan, semakin kecil nilai Debt to Equity Ratio (DER) 

menunjukkan bahwa perusahaan dapat dengan baik mengelola utangnya. 

Debt to Equity Ratio (DER) dapat menjadi sinyal bagi para investor. 

Semakin tinggi nilai Debt to Equity Ratio (DER) mencerminkan kinerja yang 

buruk. Tingginya nilai Debt to Equity Ratio (DER) akan berdampak pada 

turunnya minat perusahaan dalam menginvestasikan modal mereka kepada 

perusahaan tersebut. Investor tentunya akan mencari perusahaan yang memiliki 

kinerja yang baik dalam mengendalikan keuangannya. Dengan tingginya nilai 

Debt to Equity Ratio (DER) akan mengakibatkan permintaan saham turun 

sehingga harga saham pun akan ikut turun. 

Hal tersebut didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Karlina & 

Hamdani, (2024) dan Siboro et al., (2025) yang menunjukkan bahwa Debt to 

Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh dan signifikan terhadap harga saham 

yang berarti semakin tinggi nilai Debt to Equity Ratio (DER) maka semakin 

rendah pula harga saham. Berdasarkan uraian diatas, maka hipotesis yang dapat 

dirumuskan adalah: 

H2: Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif terhadap harga saham 

2.3.3 Pengaruh Rasio Pasar terhadap Harga Saham 

Price to Book Value (PBV) adalah rasio yang digunakan untuk 

membandingkan antara harga pasar saham dan nilai buku ekuitas sebagaimana 

yang ada di laporan posisi keuangan (Murhadi, 2013). Rasio ini 

menggambarkan apakah harga suatu saham dikatakan murah (undervalued) 

atau mahal (overvalued) dari nilai bukunya. Price to Book Value (PBV) menjadi 
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indikator penting untuk menunjukkan persepsi pasar terhadap nilai intrinsik 

perusahaan.  

Nilai Price to Book Value (PBV) dapat mengetahui nilai wajar suatu 

saham dan seberapa besar pasar percaya terhadap prospek perusahaan 

kedepannya. Price to Book Value (PBV) yang tinggi mencerminkan bahwa 

perusahaan memiliki profitabilitas yang baik, manajemen yang efektif, dan 

prospek pertumbuhan perusahaan yang bagus. Sehingga Price to Book Value 

(PBV) dapat mempengaruhi minat para investor yang pada akhirnya akan 

berdampak pada pergerakan harga saham. 

Price to Book Value (PBV) memiliki hubungan positif terhadap harga 

saham. Semakin tinggi nilai Price to Book Value (PBV) maka semakin tinggi 

pula harga saham (overvalued). Sebaliknya, semakin rendah nilai Price to Book 

Value (PBV) maka semakin rendah pula harga saham (undervalued). Hal ini 

sejalan dengan teori sinyal, dimana Price to Book Value (PBV) yang tinggi 

dianggap sebagai sinyal positif bagi para investor untuk mengetahui kinerja 

perusahaan di masa depan. 

Hal tersebut didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Rahmani, 

(2019) dan Widiana et al., 2024) yang menunjukkan bahwa Price to Book Value 

(PBV) memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham. Berdasarkan uraian 

diatas, maka hipotesis yang dapat dirumuskan adalah: 

H3: Price to Book Value (PBV)  berpengaruh positif terhadap harga saham 
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2.3.4 Pengaruh Firm Size terhadap Harga Saham 

Firm Size adalah indikator yang digunakan untuk mengukur besar 

kecilnya perusahaan yang diukur menggunakan total aset perusahaan. 

Perusahaan besar cenderung memberikan keyakinan bagi para investor karena 

dianggap memiliki kinerja yang stabil dan tingkat kebangkrutan yang rendah 

dibandingkan dengan perusahaan kecil. Perusahaan besar juga memiliki akses 

terhadap modal sehingga perusahaan dapat melakukan strategi pertumbuhan 

yang bisa meningkatkan perusahaan di masa depan. 

Perusahaan dengan aset yang besar menjadi sinyal bagi investor bahwa 

perusahaan memiliki kapasitas untuk menghasilkan pendapatan yang lebih 

besar di masa depan. Sinyal positif ini dapat meningkatkan kepercayaan pasar 

sehingga permintaan terhadap saham akan terus meningkat. Akibatnya, harga 

saham akan naik. 

Hal tersebut didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Yuliana & 

Maharani, (2022) dan Christian & Frecky, (2019) yang menunjukkan bahwa 

Firm Size memiliki pengaruh positif terhadap harga saham. Berdasarkan uraian 

diatas, maka hipotesis yang dapat dirumuskan adalah: 

H4: Firm Size  berpengaruh positif terhadap harga saham 

2.3.5 Pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap Harga Saham 

Corporate Social Responsibility adalah bentuk tanggung jawab sosial 

perusahaan terhadap lingkungan dan masyarakat di luar dari kepentingan 

finansial. Pengungkapan Corporate Social Responsibility bukan hanya 

pemenuhan kewajiban perusahaan, namun juga menjadi sinyal positif bagi para 



20 
 

Likuiditas (X1) 

Solvabilitas (X2) 

Rasio Pasar (X3) Harga Saham (Y) 

Firm Size (X4) 

Corporate Social Responsibility 
(X5) 

investor mengenai komitmen perusahaan terhadap keberlanjutan. Semakin 

tinggi tingkat skor pengungkapan Corporate Social Responsibility, semakin 

baik pula citra perusahaan di mata publik, sehingga dapat meningkatkan 

kepercayaan investor. Pengungkapan Corporate Social Responsibility dapat 

berpotensi menarik minat investor dan dapat meningkatkan harga saham. 

Hal tersebut didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Nursam et al. 

(2024) dan Suidarma & Adryas (2022) yang menunjukkan bahwa Corporate 

Social Responsibility memiliki pengaruh positif terhadap harga saham. 

Berdasarkan uraian diatas, maka hipotesis yang dapat dirumuskan adalah: 

H5: Corporate Social Responsibility berpengaruh positif terhadap harga saham 

2.4 Kerangka Penelitian 

Kerangka penelitian ini dibuat dengan tujuan untuk mempermudah dalam 

memahami pengaruh Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Price to 

Book Value (PBV), Firm Size, Corporate Social Responsibility terhadap harga 

saham. 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

3.1 Populasi dan Sampel Penelitian 

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor 

properti yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) dan masuk dalam 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) tahun 2021-2023. Penggunaan sampel 

penelitian ini ditentukan melalui metode purposive sampling dengan kriteria 

berikut: 

1. Perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan masuk ke 

dalam Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) selama tahun 2021-2023. 

2. Perusahaan menerbitkan laporan keuangan tahunan dan laporan 

berkelanjutan lengkap secara berturut-turut selama tahun 2021-2023. 

3. Perusahaan menerbitkan laporan keuangan yang mencantumkan nilai yang 

akan diteliti yaitu Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Price to 

Book Value (PBV), Firm Size, Corporate Social Responsibility. 

Terdapat 74 perusahaan sektor properti yang menjadi populasi dalam 

penelitian ini, dan ditetapkan 36 perusahaan sebagai sampel penelitian ini 

dengan kriteria tersebut. 

3.2 Teknik Pengumpulan Data dan Sumber Data 

Teknik pengumpulan data yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah 

dengan menggunakan metode dokumentasi dari data yang dipublikasikan oleh 

perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang masuk 

ke dalam Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). Sumber utama data yang 
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digunakan dalam penelitian ini merupakan data sekunder yang diperoleh 

melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id dan apabila tidak 

tersedia, data sekunder diperoleh melalui situs resmi masing-masing 

perusahaan, serta informasi harga saham yang diakses melalui situs 

https://finance.yahoo.com/. 

3.3 Variabel Penelitian dan Definisi Operasional Variabel 

3.3.1 Harga Saham 

Salah satu indikator keberhasilan manajemen perusahaan dalam 

mengelola perusahaannya adalah harga sahamnya yang terus meningkat, hal ini 

menunjukkan kepada investor dan calon investor bahwa perusahaan berhasil 

mengelola usahanya (Zuliarni, 2012). Harga saham yang tinggi dapat menarik 

investor baru untuk berinvestasi dan dapat meningkatkan rasa kepercayaan diri 

para investor dan calon investor sehingga dapat menarik banyak investor agar 

dapat menginvestasikan dananya. 

Harga saham merupakan salah satu cara untuk melihat seberapa baik 

suatu perusahaan dikelola. Jika harga sahamnya terus naik, investor atau calon 

investor menilai bahwa perusahaan tersebut berhasil dikelola dengan baik. 

Harga saham yang tinggi biasanya merupakan sinyal yang baik bagi investor 

atau calon investor. Harga saham yang naik dikarenakan pasar percaya bahwa 

perusahaan memiliki prospek pertumbuhan yang baik dan manajemen yang 

baik, jika harga saham meningkat, investor lebih tertarik menginvestasikan dana 

mereka karena mereka menganggapnya sebagai tanda stabilitas dan keuntungan 

yang lebih besar di masa depan. 
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Dalam penelitian ini, variabel dependen yang digunakan adalah harga 

saham masing-masing perusahaan yang diwakili melalui harga saham satu hari 

setelah terbitnya laporan keuangan tahunan. Harga saham diambil satu hari 

setelah terbitnya laporan keuangan dianggap merefleksikan reaksi pasar 

terhadap informasi keuangan yang dipublikasikan perusahaan.  

3.3.2 Likuiditas 

Likuiditas adalah rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan 

dalam memenuhi liabilitas jangka pendeknya (Murhadi, 2013). Rasio likuiditas 

yang tinggi mencerminkan kondisi keuangan perusahaan yang sehat karena 

perusahaan dianggap mampu untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya. 

Sebaliknya, semakin rendah rasio likuiditas mencerminkan bahwa perusahaan 

tidak mampu untuk memenuhi kewajiban perusahaannya. Dalam penelitian ini, 

rasio likuiditas yang digunakan adalah Current Ratio (CR). 

Current Ratio (CR) adalah rasio yang digunakan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan memenuhi liabilitas jangka pendek yang akan jatuh 

tempo dalam waktu satu tahun. Nilai Current Ratio (CR) yang terlalu tinggi 

mencerminkan bahwa perusahaan terlalu banyak menyimpan aset lancar, 

sedangkan nilai Current Ratio (CR) yang terlalu rendah atau bahkan kurang dari 

1 mencerminkan adanya risiko perusahaan untuk tidak mampu memenuhi 

liabilitas yang jatuh tempo. Biasanya  Current Ratio (CR)  yang 

direkomendasikan adalah sekitar 2 (Murhadi, 2013). Menurut Murhadi (2013), 

rumus untuk menghitung Current Ratio (CR) adalah sebagai berikut: 

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜  (𝐶𝑅) =
𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠
𝑥100% 
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3.3.3 Solvabilitas 

Solvabilitas merupakan rasio yang menggambarkan perusahaan dalam 

mengelola dan melunasi kewajibannya (Murhadi, 2013). Tingkat solvabilitas 

yang tinggi mencerminkan bahwa perusahaan memiliki kewajiban yang besar 

sehingga menimbulkan risiko gagal bayar. Sebaliknya, solvabilitas yang rendah 

mencerminkan bahwa perusahaan mampu untuk memenuhi kewajiban jangka 

panjangnya sehingga perusahaan dianggap sehat dan dapat meningkatkan 

kepercayaan investor. Dalam penelitian ini, rasio solvabilitas yang digunakan 

adalah Debt to Equity Ratio (DER). 

Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio yang menunjukkan seberapa 

banyak utang digunakan terhadap ekuitas perusahaan. Jika rasio ini semakin 

tinggi maka pendanaan perusahaan yang disediakan oleh pemegang saham akan 

semakin rendah. Menurut (Murhadi, 2013), rumus untuk menghitung DER 

adalah sebagai berikut: 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑇𝑜 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜  (𝐷𝐸𝑅) =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
𝑥100% 

3.3.4 Rasio Pasar 

Rasio pasar membantu para investor untuk melihat gambaran terkait 

harga saham terhadap nilai bukunya. Rasio ini digunakan investor untuk melihat 

harga saham berdasarkan kinerja perusahaan dan prospeknya di masa depan. 

Dalam penelitian ini digunakan Price to Book Value (PBV) sebagai variabelnya. 

Price to Book Value (PBV) merupakan rasio perbandingan antara harga 

pasar saham dan nilai buku ekuitas sebagaimana yang ada di laporan posisi 



25 
 

keuangan. Menurut (Murhadi, 2013), rumus untuk menghitung Price to Book 

Value (PBV) adalah sebagai berikut: 

𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 𝑡𝑜 𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 (𝑃𝐵𝑉) =
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚/𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑏𝑢𝑘𝑢 𝑒𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠/𝑙𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟
𝑥100% 

3.3.5 Firm Size 

Firm Size adalah indikator yang digunakan untuk mengukur besar 

kecilnya perusahaan yang diukur menggunakan total aset perusahaan. Rumus 

untuk menghitung Firm Size adalah sebagai berikut: 

𝐹𝑖𝑟𝑚 𝑆𝑖𝑧𝑒 = 𝐿௡𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 

3.3.6 Corporate Social Responsibility 

Menurut David (2008), Corporate Social Responsibility adalah 

tanggung jawab sosial perusahaan berkaitan dengan hubungan antara korporasi 

dan masyarakat lokal di mana perusahaan tersebut berada atau beroperasi. 

Pengungkapan Corporate Social Responsibility dianggap mampu 

mempengaruhi harga saham karena perusahaan dianggap memiliki keterbukaan 

informasi terkait tanggung jawab sosialnya. Pengukuran Corporate Social 

Responsibility menggunakan Corporate Social Responsibility indeks yang 

dirumuskan sebagai berikut: 

𝐶𝑆𝑅𝐷𝐼 =
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑖𝑡𝑒𝑚 𝑖𝑛𝑓𝑜𝑟𝑚𝑎𝑠𝑖 𝐶𝑆𝑅 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑑𝑖𝑢𝑛𝑔𝑘𝑎𝑝𝑘𝑎𝑛

50 𝑖𝑡𝑒𝑚 𝑖𝑛𝑓𝑜𝑟𝑚𝑎𝑠𝑖 𝐶𝑆𝑅
𝑥 100% 

3.4 Teknik Analisis Data 

Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis data 

panel, yaitu metode yang menggabungkan data time series dan cross section. 

Pengolahan data dilakukan dengan bantuan perangkat lunak Eviews 12.0 untuk 

mempermudah proses perhitungan dan pengujian model. Tahapan analisis data 
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panel dimulai dengan pemilihan model estimasi yang terdiri atas Common 

Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), dan Random Effect Model 

(REM). Penentuan model estimasi dilakukan dengan uji Chow, uji Hausman , 

dan uji Lagrange Multiplier (LM). 

Setelah mendapatkan model estimasi terbaik, tahap selanjutnya adalah 

melakukan uji asumsi klasik yang meliputi uji Multikolinearitas, uji 

Heteroskedastisitas, dan uji Autokorelasi. Tahap akhir dalam analisis adalah uji 

kelayakan model dan pengujian hipotesis. Uji kelayakan model meliputi uji F 

untuk mengetahui pengaruh variabel independen secara simultan, uji t untuk 

menguji pengaruh secara parsial, serta koefisien determinasi (R2) yang 

digunakan untuk mengukur besarnya kontribusi variabel independen terhadap 

variasi variabel dependen. 

3.4.1 Uji Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif merupakan ilmu statistik untuk mengumpulkan, 

mengolah, dan menyajikan data ke dalam bentuk tabel dan grafik (Dajan, 1986). 

Menurut Ghozali (2013) statistik deskriptif memberikan gambaran atau 

deskripsi suatu data yang dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, 

varian, maksimum, minimum, sum, range, kurtosis, dan skewness 

(kemencengan distribusi). Statistik deskriptif hanya berhubungan dengan 

menguraikan atau memberikan penjelasan tentang data, keadaan, atau 

fenomena. Oleh karena itu, statistik ini hanya melihat data yang telah disajikan 

secara keseluruhan. 
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3.4.2 Analisis Regresi Data Panel 

Analisis regresi data panel merupakan metode analisis yang 

menggabungkan dua jenis data, yaitu cross section dan time series. Penggunaan 

data panel memberikan beberapa keunggulan yaitu mampu menyediakan data 

yang lebih banyak sehingga meningkatkan degree of freedom dan juga dapat 

membantu mengatasi masalah yang timbul ketika ada masalah penghilangan 

variabel (ommited-variabel) (Widarjono, 2018). Ada tiga pendekatan untuk 

mengestimasi model regresi dengan data panel, yaitu Common Effect Model 

(CEM), Fixed Effect Model (FEM), dan Random Effect Model (REM).  

3.4.3 Common Effect Model (CEM) 

Common Effect Model (CEM) adalah menggabungkan data time series 

dan cross section tanpa melihat perbedaan antar waktu dan individu sehingga 

menggunakan metode OLS untuk mengestimasi model data panel (Widarjono, 

2018). Dalam pendekatan ini, diasumsikan bahwa perilaku data antar 

perusahaan sama dalam berbagai kurun waktu.  

3.4.4 Fixed Effect Model (FEM) 

Fixed Effect Model (FEM) adalah model yang mengasumsikan adanya 

perbedaan intersep. Fixed Effect Model (FEM) didasarkan adanya perbedaan 

intersep antara perusahaan namun intersepnya sama antar waktu, model ini 

mengasumsikan bahwa koefisien regresi (slope) tetap antar perusahaan dan 

antar waktu (Widarjono, 2018). Model estimasi ini biasa disebut dengan Least 

Squares Dummy Variables (LSDV). 
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3.4.5 Random Effect Model (REM) 

Random Effect Model (REM) mengasumsikan bahwa perbedaan antar 

individu dapat dimodelkan sebagai komponen acak yang berdistribusi normal 

dan tidak berkorelasi dengan variabel independen dalam model. Random Effect 

Model (REM) dapat mengestimasi data panel dimana variabel gangguan 

mungkin saling berhubungan antar waktu dan antar individu (Widarjono, 2018). 

Model ini berguna jika individual perusahaan yang diambil sebagai sampel 

dipilih secara acak dan merupakan representasi dari populasi. Untuk 

mengestimasi model random effect, metode yang digunakan adalah Generalized 

Least Squares (GLS). 

3.4.6 Uji Model Regresi 

3.4.6.1 Uji Chow 

Uji Chow merupakan metode pengujian yang digunakan untuk 

menentukan model estimasi data panel yang paling sesuai adalah Fixed 

Effect Model (FEM) atau Common Effect Model (CEM). Adapun hipotesis 

dalam uji chow adalah: 

H0 : Common Effect Model (CEM) atau pooled OLS 

Ha : Fixed Effect Model (FEM) 

Kriteria pengambilan keputusan didasarkan pada nilai probabilitas. 

Apabila nilai probabilitas < daripada tingkat signifikansi (0,05), maka H0 

ditolak dan Ha diterima sehingga model yang digunakan adalah Fixed Effect 

Model (FEM). Sebaliknya, jika nilai probabilitas > 0,05 maka H0 diterima 
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dan Ha ditolak sehingga model yang digunakan adalah Common Effect 

Model (CEM). 

3.4.6.2 Uji Hausman 

Uji Hausman merupakan metode pengujian yang digunakan untuk 

menentukan model estimasi data panel yang paling sesuai adalah Fixed 

Effect Model (FEM) atau Random Effect Model (REM). Adapun hipotesis 

dalam uji Hausman adalah sebagai berikut: 

H0 : Random Effect Model (REM) 

Ha : Fixed Effect Model (FEM) 

 Kriteria pengambilan keputusan didasarkan pada nilai probabilitas. 

Apabila nilai probabilitas < 0,05, maka H0 ditolak dan Ha diterima sehingga 

model yang digunakan adalah Fixed Effect Model (FEM). Sebaliknya, jika 

nilai probabilitas > 0,05 maka H0 diterima dan Ha ditolak sehingga model 

yang digunakan adalah Random Effect Model (REM). 

3.4.6.3 Uji Lagrange Multiplier (LM) 

Uji Lagrange Multiplier (LM) merupakan metode pengujian yang 

digunakan untuk menentukan model estimasi data panel yang paling sesuai 

adalah Random Effect Model (REM) atau Common Effect Model (CEM). 

Adapun hipotesis dalam uji Hausman adalah sebagai berikut: 

H0 : Common Effect Model (CEM) 

Ha : Random Effect Model (REM)  

Kriteria pengambilan keputusan didasarkan pada nilai probabilitas. 

Apabila nilai probabilitas < 0,05, maka H0 ditolak dan Ha diterima sehingga 
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model yang digunakan adalah Random Effect Model (REM). Sebaliknya, 

jika nilai probabilitas > 0,05 maka H0 diterima dan Ha ditolak sehingga 

model yang digunakan adalah Common Effect Model (CEM). 

3.4.7 Uji Asumsi Klasik 

Menurut Basuki dan Prawoto (2016) Pada regresi linier dengan 

pendekatan Ordinary Least Square (OLS), uji asumsi klasik meliputi 

pengujian linearitas, autokorelasi, heteroskedastisitas, multikolinearitas, 

dan normalitas. Namun tidak semua uji asumsi klasik harus dilakukan pada 

setiap model regresi Ordinary Least Square (OLS) 

1. Uji linearitas hampir tidak dilakukan pada setiap model regresi linier 

karena sudah diasumsikan bahwa model bersifat linier. 

2. Uji normalitas pada dasarnya bukan merupakan syarat BLUE (Best 

Linier Unbiased Estimator) dan beberapa pendapat tidak mengharuskan 

syarat ini sebagai sesuatu yang wajib dilakukan. 

3. Autokorelasi biasanya hanya terjadi pada data time series. Pengujian 

autokorelasi pada data yang tidak bersifat time series tidak akan 

memberikan makna yang signifikan. 

4. Multikolinearitas perlu dilakukan pada saat regresi linier menggunakan 

lebih dari satu variabel bebas. 

5. Heteroskedastisitas biasanya terjadi pada data cross section. Data panel 

memiliki karakteristik yang lebih mirip cross section dibandingkan time 

series sehingga uji heteroskedastisitas relevan untuk dilakukan. 
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Dengan demikian, dalam analisis regresi data panel, tidak semua uji 

asumsi klasik yang terdapat pada metode Ordinary Least Square (OLS) 

diterapkan. Pengujian asumsi klasik pada metode Ordinary Least Square 

(OLS) hanya multikolinearitas dan heteroskedastisitas. 

3.4.7.1 Uji Multikolinearitas 

Uji Multikolinearitas bertujuan untuk mengetahui apakah dalam suatu 

model regresi terdapat hubungan atau korelasi yang tinggi antar variabel bebas. 

Metode yang digunakan  untuk mendeteksi multikolinearitas dalam penelitian 

ini adalah dengan melihat matriks korelasi antar variabel bebas. Adapun dasar 

pengambilan keputusan dalam uji multikolinearitas adalah sebagai berikut: 

● Jika nilai korelasi antar variabel bebas < 0,80 maka tidak terjadi 

multikolinearitas. 

● Jika nilai korelasi antar variabel bebas > 0,80 maka terjadi masalah 

multikolinearitas. 

3.4.7.2 Uji Heteroskedastisitas 

Uji Heteroskedastisitas adalah untuk menguji adanya ketidaksamaan 

varian dari residual untuk semua pengamatan pada model regresi (Basuki & 

Prawoto, 2016). Menurut Ghozali (2013), uji heteroskedastisitas bertujuan 

untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari 

residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Heteroskedastisitas terjadi 

ketika varian dari residual tidak konstan, sedangkan ketika varian dari residual 

konstan untuk setiap nilai variabel independen maka disebut homoskedastisitas. 
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Pengujian ini dilakukan dengan menggunakan uji glejser. Uji ini 

dilakukan dengan cara meregresikan nilai absolute residual dengan variabel-

variabel independen dalam model. Dasar pengambilan keputusan dalam 

pengujian ini adalah sebagai berikut: 

● Jika nilai signifikansi > α (0,05) maka tidak terjadi heteroskedastisitas. 

● Jika nilai signifikansi < α (0,05) maka terjadi heteroskedastisitas. 

3.4.8 Uji Hipotesis 

Uji ini digunakan untuk menilai sejauh mana model regresi layak untuk 

menjelaskan hubungan antara variabel bebas dan variabel terikat. Dalam 

penelitian ini, uji kelayakan model dengan dilakukan beberapa pendekatan 

utama, yaitu uji F, uji t, dan koefisien determinasi. 

3.4.8.1 Uji F 

Uji statistik f menunjukkan apakah semua variabel independen atau 

bebas yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-

sama terhadap variabel dependen atau terikat (Ghozali, 2013). Hipotesis dalam 

uji F yaitu: 

H0 = variabel bebas secara simultan tidak berpengaruh terhadap variabel terikat 

Ha = variabel bebas secara simultan berpengaruh terhadap variabel terikat 

Dasar pengambilan keputusan dalam pengujian ini adalah sebagai berikut: 

● Jika nilai F hitung > nilai F tabel atau nilai probabilitas < 0,05 artinya 

secara simultan semua variabel independen (X) berpengaruh signifikan 

terhadap variabel dependen (Y), maka H0 ditolak. 
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● Jika nilai F hitung < nilai F tabel atau nilai probabilitas > 0,05 artinya 

secara simultan semua variabel independen (X) tidak berpengaruh 

signifikan terhadap variabel dependen (Y), maka H0 diterima. 

3.4.8.2 Uji T 

Uji statistik t menunjukkan seberapa jauh pengaruh variabel 

penjelas/independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel 

dependen (Ghozali, 2013). Hipotesis dalam uji T adalah sebagai berikut: 

H0 = variabel bebas tidak berpengaruh terhadap variabel terikat 

Ha = variabel bebas berpengaruh terhadap variabel terikat 

Dasar pengambilan keputusan dalam pengujian ini adalah sebagai berikut: 

● Jika nilai probabilitas  < α (0,05)  maka H0 ditolak, artinya variabel bebas 

berpengaruh signifikan terhadap variabel terikat. 

● Jika nilai probabilitas > α (0,05)  maka H0 diterima, artinya variabel 

bebas berpengaruh signifikan terhadap variabel terikat. 

3.4.8.3 Koefisien determinasi (R2) 

Koefisien determinasi (R2) bertujuan untuk mengukur seberapa jauh 

kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. (Ghozali, 

2013). Koefisien determinasi (R2)  memiliki nilai antara nol hingga satu. Jika 

nilai koefisien determinasi (R2)  mendekati satu menunjukkan bahwa variabel-

variabel independen mampu menjelaskan variasi variabel dependen. 

Sedangkan, jika nilai koefisien determinasi (R2)  mendekati nol menunjukkan 

bahwa kemampuan variabel-variabel independen menjelaskan variasi pada 

variabel dependen terbatas.
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BAB IV 

ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 

4.1 Deskripsi Objek Penelitian 

Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor 

properti yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang masuk ke dalam 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada tahun 2020-2023. Berdasarkan 

teknik pengambilan sampel yang telah disebutkan pada bab sebelumnya, yaitu 

purposive sampling didapatkan sampel 36 perusahaan. Sehingga jumlah data 

yang diperoleh sebanyak 108 (36x3). Berikut adalah tahap seleksi berdasarkan 

metode purposive sampling: 

Tabel 4. 1 
 Kriteria Pengambilan Sampel Penelitian 

Keterangan Jumlah 
Perusahaan sektor properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

yang termasuk dalam Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) selama 

tahun 2021-2023 

74 

Perusahaan sektor properti yang tidak termasuk dalam Indeks Saham 

Syariah (ISSI) selama tahun 2021-2023 berturut-turut 

(33) 

Perusahaan yang tidak menerbitkan laporan keuangan tahunan dan 

laporan berkelanjutan lengkap selama tahun 2021-2023. 

(4) 

Perusahaan yang tidak mencantumkan nilai yang akan digunakan dalam 

penelitian 

(1) 

Jumlah perusahaan yang masuk kriteria 36 

Total data selama 4 tahun (36x3) 108 

 Sumber: Hasil Penelitian, 2025 
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4.2 Analisis Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi suatu data yang 

dilihat dari nilai minimum, maksimum, rata-rata (mean) dan standar deviasi. 

Statistik deskriptif memberikan gambaran mengenai distribusi dan perilaku data 

sampel tersebut. Hasil analisis statistik adalah sebagai berikut: 

Tabel 4. 2  
Hasil Analisis Statistik Deskriptif 

Variabel N Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviation 

CR 108 0.68 308.79 8.64 34.27 

DER 108 -21.06 2.55 0.30 2.54 

FIRM SIZE 108 24.22 31.58 28.58 1.91 

PBV 108 -0.97 4.2 0.83 0.88 

CSR 108 0.00 1.00 0.86 0.16 

HARGA 
SAHAM 

108 5.00 4660.00 344.56 752.10 

Sumber: Data yang diolah dengan Eviews 12.0 

Berdasarkan hasil analisis statistik deskriptif pada tabel di atas, maka 

kesimpulan yang dapat diambil adalah sebagai berikut: 

1. Variabel Current Ratio (CR) memiliki nilai minimum sebesar 0.68 

yang dimiliki oleh PT Bima Sakti Pertiwi Tbk. Sementara itu, nilai 

maksimum sebesar 308.79 dimiliki oleh PT Repower Asia Indonesia 

Tbk. Nilai rata-rata (mean) sebesar 8.64 menunjukkan Current Ratio 

(CR) rata-rata seluruh perusahaan sampel selama periode 2021-2023. 



36 
 

Adapun standar deviasi sebesar 34.27 mengindikasikan tingkat 

penyebaran atau variasi data Current Ratio (CR). 

2. Variabel Debt to Equity Ratio (DER) memiliki nilai minimum sebesar 

-21.06 yang dimiliki oleh PT Binakarya Jaya Abadi Tbk. Sementara itu, 

nilai maksimum sebesar 2.55 dimiliki oleh PT Perintis Triniti Properti 

Tbk. nilai rata-rata (mean) sebesar 0.30 menunjukkan Debt to Equity 

Ratio (DER) rata-rata seluruh perusahaan sampel selama periode 2021-

2023. Adapun standar deviasi sebesar 2.54 mengindikasikan tingkat 

penyebaran atau variasi data Debt to Equity Ratio (DER). 

3. Variabel Firm Size memiliki nilai minimum sebesar 24.22 yang 

dimiliki oleh PT ERA Graharealty Tbk. Sementara itu, nilai maksimum 

sebesar 31.58 dimiliki oleh PT Lippo Karawaci Tbk. nilai rata-rata 

(mean) sebesar 28.58 menunjukkan Firm Size rata-rata seluruh 

perusahaan sampel selama periode 2021-2023. Adapun standar deviasi 

sebesar 1.91 mengindikasikan tingkat penyebaran atau variasi data 

Firm Size. 

4. Variabel Price to Book Value (PBV) memiliki nilai minimum sebesar -

0.97 yang dimiliki oleh PT Binakarya Jaya Abadi Tbk. Sementara itu, 

nilai maksimum sebesar 4.2 dimiliki oleh PT ERA Graharealty Tbk. 

nilai rata-rata (mean) sebesar 0.83 menunjukkan Price to Book Value 

(PBV) rata-rata seluruh perusahaan sampel selama periode 2021-2023. 

Adapun standar deviasi sebesar 0.88 mengindikasikan tingkat 

penyebaran atau variasi data Price to Book Value (PBV). 
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5. Variabel Corporate Social Responsibility (CSR) memiliki nilai 

minimum sebesar 0.00 yang dimiliki oleh PT Ristia Bintang 

Mahkotasejati Tbk. Sementara itu, nilai maksimum sebesar 1. Nilai 

rata-rata (mean) sebesar 0.86 menunjukkan harga saham rata-rata 

seluruh perusahaan sampel selama periode 2021-2023. Adapun standar 

deviasi sebesar 0.16 mengindikasikan tingkat penyebaran atau variasi 

data harga saham. 

6. Variabel harga saham memiliki nilai minimum sebesar 5 yang dimiliki 

oleh PT Repower Asia Indonesia Tbk. Sementara itu, nilai maksimum 

sebesar 4660.00 dimiliki oleh PT Duta Pertiwi Tbk. Nilai rata-rata 

(mean) sebesar 344.56 menunjukkan harga saham rata-rata seluruh 

perusahaan sampel selama periode 2021-2023. Adapun standar deviasi 

sebesar 752.10 mengindikasikan tingkat penyebaran atau variasi data 

harga saham. 

4.3 Uji Model Regresi 

4.3.1 Uji Chow 

Uji chow digunakan untuk menentukan metode estimasi yang paling 

tepat antara Fixed Effect Model (FEM) dengan Common Effect Model (CEM). 

Hipotesis pada uji chow adalah sebagai berikut: 

H0 : Common Effect Model (CEM) 

H1 : Fixed Effect Model (FEM) 

Apabila nilai probabilitas cross-section F < nilai signifikansi 0,05 maka 

H0 ditolak dan H1 diterima, sehingga model yang dipilih adalah Fixed Effect 
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Model (FEM) dan analisis dilanjutkan dengan uji Hausman. Sebaliknya, apabila 

nilai probabilitas cross section F > nilai signifikansi 0,05 maka H0 diterima dan 

H1 ditolak, sehingga model yang digunakan adalah Common Effect Model 

(CEM) dan pengujian dapat dilanjutkan ke uji asumsi klasik. 

Tabel 4. 3 Hasil Uji Chow 

Effects Test Probabilitas 

Cross-section F 0.0000 

Cross-section Chi-Square 0.0000 

Sumber: Data yang diolah dengan Eviews 12.0 

Berdasarkan tabel 4.3 menunjukkan nilai Cross-section F sebesar 

0.0000 < 0,05 maka H0 ditolak dan H1 diterima. Sehingga model yang dipilih 

adalah Fixed Effect Model (FEM) 

4.3.2 Uji Hausman 

Uji Hausman merupakan metode pengujian yang digunakan untuk 

menentukan model estimasi data panel yang paling sesuai adalah Fixed Effect 

Model (FEM) atau Random Effect Model (REM). Adapun hipotesis dalam uji 

Hausman adalah sebagai berikut: 

H0 : Random Effect Model (REM) 

H1 : Fixed Effect Model (FEM) 

Apabila nilai probabilitas cross-section random  > nilai signifikansi 0,05 

maka H0 diterima dan H1 ditolak, sehingga model yang dipilih adalah Random 

Effect Model (REM) dan analisis dilanjutkan dengan uji lagrange multiplier. 

Sebaliknya, apabila nilai probabilitas cross-section random < nilai signifikansi 
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0,05 maka H0 ditolak dan H1 diterima, sehingga model yang digunakan adalah 

Fixed Effect Model (FEM) dan pengujian dapat dilanjutkan ke uji asumsi klasik. 

Tabel 4. 4 Hasil Uji Hausman 

Test Summary Probabilitas 

Cross-section random 0.5423 

Sumber: Data yang diolah dengan Eviews 12.0 

Berdasarkan tabel 4.4 menunjukkan nilai Cross-section random 0.5423 

> 0,05 maka H0 diterima dan H1 ditolak, sehingga model yang digunakan adalah 

Random Effect Model (REM).  

4.3.3 Uji Lagrange Multiplier 

Uji lagrange multiplier merupakan metode pengujian yang digunakan 

untuk menentukan model estimasi data panel yang paling sesuai adalah 

Common Effect Model (CEM) atau Random Effect Model (REM). Adapun 

hipotesis dalam uji Hausman adalah sebagai berikut: 

H0 : Common Effect Model (CEM) 

H1 : Random Effect Model (REM) 

Apabila nilai probabilitas Breusch-Pagan > nilai signifikansi 0,05 maka H0 

diterima dan H1 ditolak, sehingga model yang dipilih adalah Common Effect Model 

(CEM). Sebaliknya, apabila nilai probabilitas Breusch-Pagan < nilai signifikansi 

0,05 maka H0 ditolak dan H1 diterima, sehingga model yang digunakan adalah 

Random Effect Model (REM) dan pengujian dapat dilanjutkan ke uji asumsi klasik. 
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Tabel 4. 5 Hasil Uji Lagrange Multiplier 

Test Summary Probabilitas 

Breusch-Pagan 0.0000 

Sumber: Data yang diolah dengan Eviews 12.0 

Berdasarkan tabel 4.5 menunjukkan nilai Breusch-Pagan 0.000 < 0,05 

maka H0 ditolak dan H1 diterima, sehingga model yang digunakan adalah 

Random Effect Model (REM).  

4.4 Uji Asumsi Klasik 

4.4.1 Uji Multikolinearitas 

Uji Multikolinearitas dilakukan untuk mengidentifikasi adanya 

hubungan atau korelasi yang tinggi antar variabel bebas. Hipotesis dalam uji 

multikolinearitas adalah sebagai berikut: 

H0 : tidak terjadi masalah multikolinearitas 

H1 : terjadi masalah multikolinearitas 

Apabila nilai korelasi antar variabel bebas < 0,80, maka H0 diterima dan 

H1 ditolak sehingga dapat disimpulkan tidak terjadi masalah multikolinearitas. 

Sebaliknya, apabila nilai korelasi antar variabel bebas > 0,80, maka H0 ditolak 

dan H1 diterima sehingga dapat disimpulkan terjadi masalah multikolinearitas. 
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Tabel 4. 6 Hasil Uji Multikolinearitas 

 CR DER FIRM SIZE PBV CSR 

CR 1.000000 -0.014851 -0.182550 -0.015143 0.060779 

DER -0.014851 1.000000 0.064531 0.220697 -0.056918 

FIRM SIZE -0.182550 0.064531 1.000000 -0.418756 0.365520 

PBV 0.015143 0.220697 -0.418756 1.000000 -0.188959 

CSR 0.060779 -0.056918 0.365520 -0.188959 1.000000 

Sumber: Data yang diolah dengan Eviews 12.0 

Berdasarkan tabel 4.5 seluruh nilai korelasi antar variabel bebas < 0,80. 

Dengan demikian, H0 diterima dan H1 ditolak yang menunjukkan bahwa model 

tidak terjadi masalah multikolinearitas. 

4.4.2 Uji Heteroskedastisitas 

Uji Heteroskedastisitas adalah untuk menguji adanya ketidaksamaan 

varian dari residual untuk semua pengamatan pada model regresi (Basuki & 

Prawoto, 2016). Suatu model regresi dikatakan baik apabila tidak terdapat 

gejala heteroskedastisitas. Kriteria pengambilan keputusan dalam uji ini adalah 

sebagai berikut: 

Jika nilai signifikansi > 0,05 maka tidak terjadi heteroskedastisitas. 

Jika nilai signifikansi < 0,05 maka terjadi heteroskedastisitas.
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Tabel 4. 7 Hasil Uji Glejser Absolute Residual 

Variable Probabilitas 

C 0.1508 

CR 0.8802 

DER 0.5960 

FIRM SIZE 0.0910 

PBV 0.3849 

CSR 0.1727 

Sumber: Data yang diolah dengan Eviews 12.0 

Berdasarkan tabel 4.6 hasil uji Glejser menunjukkan bahwa seluruh 

variabel bebas memiliki nilai probabilitas > 0,05. Dengan demikian, dapat 

disimpulkan bahwa model regresi yang digunakan tidak mengalami masalah 

heteroskedastisitas. 

4.5 Persamaan Regresi Data Panel 

Berdasarkan metode estimasi regresi data panel antara Common Effect 

Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), Random Effect Model (REM). Serta 

pemilihan model regresi pada uji chow, uji hausman, maka terpilihlah model 

Fixed Effect Model (FEM). Persamaan model Fixed Effect Model (FEM) dapat 

dilihat sebagai berikut.
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Tabel 4. 8 Hasil Regresi Data Panel 

Variable Coefficient 

C -1990.225 

CR 0.197549 

DER -16.56413 

PBV 57.93866 

FIRM SIZE 82.85368 

CSR -90.74797 

Sumber: Data yang diolah dengan Eviews 12.0 

HARGA_SAHAM = -1990.225 + 0.197549*CR - 16.56413*DER + 

57.93866*PBV + 82.85368*FIRM SIZE -90.74797*CSR + [CX=R] 

Dari hasil persamaan regresi, maka kesimpulan yang dapat diambil adalah 

sebagai berikut: 

1. Nilai konstanta sebesar -1990.225 dengan tanda negatif yang berarti bahwa 

jika semua variabel bebas konstan yaitu Current Ratio (CR), Debt to Equity 

Ratio (DER), Price to Book Value (PBV), Firm Size dan Corporate Social 

Responsibility (CSR) maka besarnya saham adalah -1990.225. 

2. Nilai koefisien variabel Current Ratio (CR) sebesar 0.197549 yang bertanda 

positif menunjukkan bahwa setiap kenaikan satu satuan pada  Current Ratio 

(CR) akan diikuti peningkatan harga saham sebesar 0.197549 dengan 

asumsi semua variabel bebas lainnya konstan. 

3. Nilai koefisien variabel Debt to Equity Ratio (DER) sebesar -16.56413 yang 

bertanda negatif menunjukkan bahwa setiap kenaikan satu satuan pada Debt 
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to Equity Ratio (DER) akan diikuti oleh penurunan harga saham sebesar 

16.56413, dengan asumsi semua variabel bebas lainnya konstan. 

4. Nilai koefisien variabel Price to Book Value (PBV) sebesar 57.93866 yang 

bertanda positif menunjukkan bahwa setiap kenaikan satu satuan pada Price 

to Book Value (PBV) akan diikuti oleh peningkatan harga saham sebesar 

57.93866, dengan asumsi semua variabel bebas lainnya konstan. 

5. Nilai koefisien variabel Firm Size sebesar 82.85368 yang bertanda positif 

menunjukkan bahwa setiap kenaikan satu satuan pada Firm Size akan diikuti 

oleh peningkatan harga saham sebesar 82.85368, dengan asumsi semua 

variabel bebas lainnya berada pada kondisi konstan. 

6. Nilai koefisien variabel Corporate Social Responsibility (CSR) sebesar -

90.74797 yang bertanda negatif menunjukkan bahwa setiap kenaikan satu 

satuan pada Corporate Social Responsibility (CSR) akan diikuti oleh 

penurunan harga saham sebesar 90.74797, dengan asumsi semua variabel 

bebas lainnya berada pada kondisi konstan. 

4.6 Uji Hipotesis 

4.6.1 Uji F 

Uji F digunakan untuk mengetahui apakah semua variabel bebas yang 

dimasukkan dalam model regresi secara bersama-sama berpengaruh terhadap 

variabel terikat. Hipotesis dalam uji F yaitu: 

H0 = variabel bebas secara simultan tidak berpengaruh terhadap variabel terikat 

Ha = variabel bebas secara simultan berpengaruh terhadap variabel terikat 

Hasil uji F adalah sebagai berikut: 
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Tabel 4. 9 Hasil Uji F 

F-Statistic 1.682926 

Prob(F-statistic) 0.000000 

Sumber: Data yang diolah dengan Eviews 12.0 

Dari tabel 4.7 dapat dilihat bahwa hasil uji F menunjukkan nilai 

probabilitas F-statistic sebesar 0.000000 < 0,05 maka H0 ditolak dan Ha diterima 

sehingga dapat disimpulkan bahwa Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio 

(DER), Price to Book Value (PBV), Firm Size dan Corporate Social 

Responsibility (CSR) berpengaruh secara simultan terhadap Harga Saham. Oleh 

karena itu, model regresi memenuhi syarat kelayakan untuk menjelaskan 

hubungan Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Price to Book Value 

(PBV), Firm Size dan Corporate Social terhadap Harga Saham. 

4.6.2 Uji T 

Uji T digunakan untuk mengetahui seberapa jauh pengaruh variabel 

bebas secara individual terhadap variabel terikat. Hipotesis dalam uji T adalah 

sebagai berikut: 

H0 = variabel bebas tidak berpengaruh terhadap variabel terikat 

Ha = variabel bebas berpengaruh terhadap variabel terikat 

Hasil dari uji t adalah sebagai berikut: 
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Tabel 4. 10 Hasil Uji T 

Variabel t-Statistic Probabilitas Keterangan 

CR 0.319997 0.7496 Hipotesis ditolak 

DER -1.622199 0.1078 Hipotesis ditolak 

PBV 2.245838 0.0269 
Hipotesis 
diterima 

FIRM SIZE 1.298642 0.1970 Hipotesis ditolak 

CSR -0.900897 0.3698 Hipotesis ditolak 

Sumber: Data yang diolah dengan Eviews 12.0 

Berdasarkan tabel 4.8 maka dapat diketahui pengaruh masing-masing 

variabel sebagai berikut: 

1. Nilai probabilitas sebesar 0.7496 > 0,05. Maka H0  diterima dan Ha ditolak 

yang artinya variabel Current Ratio (CR) tidak berpengaruh terhadap harga 

saham. 

2. Nilai probabilitas sebesar 0.1078 > 0,05. Maka H0  diterima dan Ha ditolak 

yang artinya variabel Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh 

terhadap harga saham. 

3. Nilai probabilitas sebesar 0.0269 < 0,05. Maka H0  ditolak dan Ha diterima 

yang artinya variabel Price to Book Value (PBV) berpengaruh signifikan 

positif terhadap harga saham. 

4. Nilai probabilitas sebesar 0.1970 > 0,05. Maka H0  diterima dan Ha ditolak 

yang artinya variabel Firm Size tidak berpengaruh terhadap harga saham. 
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5. Nilai probabilitas sebesar 0.3698 > 0,05. Maka H0  diterima dan Ha ditolak 

yang artinya variabel Corporate Social Responsibility (CSR) tidak 

berpengaruh terhadap harga saham. 

4.6.3 Uji Koefisien Determinasi 

Tabel 4. 11 Koefisien Determinasi 

Adjusted R-squared 0.030926 

Sumber: Data yang diolah dengan Eviews 12.0 

Dari tabel 4.9 dapat dilihat bahwa hasil uji koefisien determinasi 

menunjukkan nilai Adjusted R-squared menunjukkan angka sebesar 0.030926 

atau 3.09%. yang artinya sebesar 3.09% nilai Harga Saham dipengaruhi secara 

simultan oleh variabel Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Price 

to Book Value (PBV), Firm Size dan Corporate Social Responsibility (CSR). 

Sedangkan 96.91% sisanya dipengaruhi oleh faktor lain diluar penelitian ini. 

4.7 Pembahasan 

4.7.1 Pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Harga Saham 

Variabel Current Ratio (CR) pada penelitian ini menunjukkan bahwa 

Current Ratio (CR) tidak berpengaruh terhadap harga saham. Ketika investor 

memilih untuk berinvestasi di sektor properti, investor tidak terlalu 

mempertimbangkan  Current Ratio (CR) sebagai dasar pengambilan keputusan. 

Selain itu, sektor properti membutuhkan modal yang tinggi dengan 

perputaran aset yang cenderung rendah. Akibatnya, perusahaan dalam sektor 

properti umumnya memiliki aset lancar dalam jumlah besar yang dapat 
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menyebabkan nilai Current Ratio (CR) yang tinggi. Nilai Current Ratio (CR) 

yang tinggi juga bisa mencerminkan bahwa perusahaan tidak mengelola asetnya 

dengan baik. Sehingga, Current Ratio (CR) yang tinggi tidak bisa dijadikan 

acuan untuk menarik minat investor. Investor biasanya lebih memperhatikan 

likuiditas jangka panjang dibandingkan jangka pendeknya 

Hasil penelitian ini bertentangan dengan teori sinyal (signaling theory) 

yang menyatakan bahwa Current Ratio (CR) yang tinggi dapat memberikan 

sinyal positif dalam pengambilan keputusan investor. Menurut teori sinyal, 

semakin tinggi Current Ratio (CR) maka investor percaya bahwa manajemen 

perusahaan bekerja dengan baik sehingga harga saham akan naik. Namun, nilai 

Current Ratio (CR) yang tinggi dalam penelitian ini tidak memberikan sinyal 

positif kepada investor sehingga tidak mempengaruhi kenaikan harga saham.  

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Isnaini 

et al. (2023) dan Natalia et al. (2020) yang menyatakan bahwa Current Ratio 

(CR) tidak berpengaruh terhadap harga saham. 

4.7.2 Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Harga Saham 

Variabel Debt to Equity Ratio (DER) pada penelitian ini menunjukkan 

bahwa Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh terhadap harga saham. 

Ketika investor memilih untuk berinvestasi di sektor properti, investor tidak 

terlalu mempertimbangkan tinggi rendahnya tingkat utang perusahaan. 

Sektor properti sangat umum dengan penggunaan utang yang tinggi, 

karena dalam sektor ini membutuhkan modal yang besar dan jangka panjang. 

Akibatnya, perusahaan dalam sektor properti memiliki nilai Debt to Equity 
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Ratio (DER) yang tinggi. Nilai Debt to Equity Ratio (DER) yang tinggi belum 

tentu mencerminkan manajemen keuangan yang buruk. Sebaliknya, nilai Debt 

to Equity Ratio (DER) yang rendah dapat mencerminkan bahwa perusahaan 

belum optimal menggunakan utangnya untuk meningkatkan laba. Sehingga, 

Debt to Equity Ratio (DER) yang tinggi tidak bisa dijadikan acuan untuk 

menarik minat investor pada sektor properti. 

Hasil penelitian ini bertentangan dengan teori sinyal (signaling theory) 

yang menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) tinggi dapat memberikan 

sinyal negatif bagi investor. Menurut teori sinyal, semakin tinggi nilai Debt to 

Equity Ratio (DER) maka perusahaan dianggap tidak mampu mengelola 

keuangannya dengan baik sehingga memberikan sinyal negatif yang bisa 

menyebabkan harga saham turun. Namun, nilai Debt to Equity Ratio (DER)  

yang tinggi pada penelitian ini tidak memberikan sinyal negatif kepada para 

investor sehingga tidak mempengaruhi penurunan harga saham. 

Hasil penelitian ini didukung dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Karlina & Hamdani, 2024 dan Tanisa & Maharani, 2024 yang menunjukkan 

bahwa Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh terhadap harga saham. 

4.7.3 Pengaruh Price to Book Value (PBV) terhadap Harga Saham 

Variabel Price to Book Value (PBV) pada penelitian ini menunjukkan 

bahwa Price to Book Value (PBV) berpengaruh positif terhadap harga saham. 

Hasil ini menunjukkan bahwa semakin tinggi nilai Price to Book Value (PBV) 

suatu perusahaan, maka harga sahamnya akan semakin meningkat. Ketika 

investor memilih untuk berinvestasi di sektor properti, mereka 
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mempertimbangan Price to Book Value (PBV) sebagai dasar pengambilan 

keputusan. Price to Book Value (PBV) mencerminkan sejauh mana pasar 

menghargai nilai buku perusahaan. Apabila nilai pasar lebih tinggi daripada 

nilai bukunya, maka investor semakin percaya terhadap prospek pertumbuhan 

perusahaan. 

Temuan ini sejalan dengan teori sinyal (signaling theory) yang 

menyatakan bahwa Price to Book Value (PBV) dapat menjadi sinyal positif bagi 

investor. Hasil penelitian ini juga sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Manurung et al. (2024) dan Solekah & Erdkhadifa (2023) yang menunjukkan 

bahwa Price to Book Value (PBV) berpengaruh terhadap harga saham. 

4.7.4 Pengaruh Firm Size Harga Saham 

Variabel Firm Size pada penelitian ini menunjukkan bahwa Firm Size 

tidak berpengaruh terhadap harga saham Ketika investor memilih untuk 

berinvestasi di sektor properti, mereka tidak terlalu mempertimbangkan Firm 

Size sebagai dasar pengambilan keputusan. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa besar kecilnya ukuran 

perusahaan tidak menjadi faktor utama yang mempengaruhi harga saham. 

Investor cenderung tidak menjadikan ukuran perusahaan sebagai dasar 

pengambilan keputusan dalam investasi di sektor properti karena sektor ini 

memiliki likuiditas aset yang rendah. Kondisi ini menyebabkan ukuran 

perusahaan yang tinggi tidak selalu mencerminkan prospek pertumbuhan yang 

baik. 
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Hasil penelitian ini bertentangan dengan teori sinyal (signaling theory) 

yang menyatakan bahwa Firm Size dapat menjadi sinyal positif bagi investor. 

Menurut teori sinyal, semakin tinggi ukuran perusahaan menjadi sinyal positif 

karena investor percaya perusahaan memiliki prospek pertumbuhan yang baik 

sehingga menyebabkan kenaikan harga saham. Namun, ukuran perusahaan 

yang tinggi dalam penelitian ini tidak memberikan sinyal positif kepada 

investor sehingga ukuran perusahaan tidak mempengaruhi harga saham. 

Hasil penelitian ini didukung dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Karlina & Hamdani, 2024 dan Zahrani & Hakim, 2024 yang menunjukkan 

bahwa Firm Size tidak berpengaruh terhadap harga saham. 

4.7.5 Pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) Harga Saham 

Variabel Corporate Social Responsibility (CSR) pada penelitian ini 

menunjukkan bahwa Corporate Social Responsibility (CSR) tidak berpengaruh 

terhadap harga saham. Ketika investor memilih untuk berinvestasi pada sektor 

properti, mereka tidak mempertimbangkan Corporate Social Responsibility 

(CSR) sebagai dasar pengambilan keputusan. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa besar kecilnya Corporate 

Social Responsibility (CSR) perusahaan tidak mempengaruhi pengambilan 

keputusan para investor. Hal ini disebabkan karena investor yang menganggap 

bahwa kegiatan Corporate Social Responsibility (CSR) adalah kegiatan sosial 

yang mempengaruhi secara langsung terhadap keuangan perusahaan. Investor 

biasanya lebih memperhatikan laporan keuangan perusahaan dibandingkan 

laporan keberlanjutan perusahaan. 



52 
 

Hasil penelitian ini bertentangan dengan teori sinyal (signaling theory) 

yang menyatakan bahwa pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) 

dapat menjadi sinyal positif bagi investor. Menurut teori ini, semakin tinggi 

nilai pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) maka investor 

menganggap perusahaan memiliki citra yang positif karena peduli terhadap 

masyarakat dan lingkungan sekitar. Hal ini dapat meningkatkan minat investor 

sehingga dapat meningkatkan harga saham. Namun, nilai Corporate Social 

Responsibility (CSR)  yang tinggi dalam penelitian ini tidak memberikan sinyal 

positif pada investor dan tidak mempengaruhi harga saham. 

 Hasil penelitian didukung dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Krisnamurti & Adiwibowo, (2017) dan Dewi Rahmawati et al. (2023) yang 

menunjukkan bahwa Corporate Social Responsibility (CSR) tidak berpengaruh 

terhadap harga saham.
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BAB V 

SIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Simpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Likuiditas, 

Solvabilitas, Rasio Pasar, Firm Size dan Corporate Social Responsibility 

terhadap Harga Saham pada perusahaan sektor properti yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) tahun 2021-2023 yang termasuk dalam Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI). Dengan menggunakan analisis regresi linier 

berganda, maka hasil penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Current Ratio (CR) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham 

perusahaan properti. Hal ini berarti bahwa besar kecil nilai Current 

Ratio (CR) tidak akan mempengaruhi harga saham perusahaan properti. 

2. Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham perusahaan properti. Hal ini berarti bahwa besar kecil nilai Debt 

to Equity Ratio (DER) tidak akan mempengaruhi harga saham 

perusahaan properti. 

3. Price to Book Value (PBV) berpengaruh positif terhadap harga saham 

perusahaan properti. Hal ini berarti bahwa semakin besar nilai EPS, 

maka akan meningkatkan harga saham perusahaan properti. 

4. Firm Size tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham 

perusahaan properti. Hal ini berarti bahwa besar kecil nilai Firm Size 

tidak akan mempengaruhi harga saham perusahaan properti. 
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5. Corporate Social Responsibility (CSR) Size tidak berpengaruh 

signifikan terhadap harga saham perusahaan properti. Hal ini berarti 

bahwa besar kecil nilai Corporate Social Responsibility (CSR) tidak 

akan mempengaruhi harga saham perusahaan properti. 

6. Semua variabel bebas yaitu Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio 

(DER), Price to Book Value (PBV), Firm Size, Corporate Social 

Responsibility (CSR) secara bersama-sama berpengaruh secara simultan 

terhadap harga saham perusahaan properti 

5.2 Keterbatasan Penelitian 

Dalam penelitian ini terdapat beberapa keterbatasan yang mungkin dapat 

mempengaruhi hasil penelitian, antara lain: 

1. Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan properti saja dan terbatas 

pada Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) sehingga belum dapat 

membuktikan keseluruhan hasil penelitian. 

2. Periode penelitian ini hanya tiga tahun dari tahun 2021-2023, sehingga 

kurang mencerminkan pertumbuhan kinerja  perusahaan dari tahun ke 

tahun. 

3. Nilai koefisien determinasi hanya sebesar 3% sehingga variabel independen 

pada penelitian ini hanya mampu menjelaskan sebagian kecil dari harga 

saham. 

5.3 Saran Penelitian 

Berdasarkan simpulan penelitian di atas, maka saran yang dapat 

disampaikan adalah sebagai berikut: 
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1. Penelitian selanjutnya sebaiknya menggunakan indeks saham lain di luar 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). 

2. Penelitian selanjutnya sebaiknya menambahkan jumlah periode agar dapat 

memberikan hasil yang akurat. 

3. Penelitian selanjutnya sebaiknya menggunakan variabel lain seperti 

likuiditas dan faktor non keuangan lainnya. 

5.4 Implikasi Penelitian 

Hasil penelitian ini memberikan implikasi bagi pihak perusahaan untuk 

menjaga dan meningkatkan nilai Price to Book Value (PBV) sebagai salah satu 

indikator penting yang mencerminkan persepsi pasar terhadap nilai 

perusahaannya. Bagi pihak investor, hasil penelitian ini dapat dijadikan acuan 

untuk pengambilan keputusan investasi khususnya pada saham properti yang 

tergabung dalam Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). Investor dapat 

melihat nilai Price to Book Value (PBV) sebagai salah satu indikator untuk 

membeli sebuah saham perusahaan. 
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LAMPIRAN  

Lampiran 1 Daftar Perusahaan Tahun 2021-2023 

No. Kode Perusahaan Nama Perusahaan 
1 AMAN Makmur Berkah Amanda Tbk 
2 APLN Agung Podomoro Land Tbk 
3 ASRI Alam Sutera Realty Tbk 
4 ATAP Trimitra Prawara Goldland Tbk 
5 BAPA Bekasi Asri Pemula Tbk 
6 BCIP Bumi Citra Permai Tbk 
7 BEST Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk 
8 BIKA Binakarya Jaya Abadi Tbk 
9 BIPP Bhuwanatala Indah Permai Tbk 

10 BKSL Sentul City Tbk 
11 CITY Natura City Developments Tbk 
12 CSIS Cahayasakti Investindo Sukses Tbk 
13 CTRA Ciputra Development Tbk 
14 DILD Intiland Development Tbk 
15 DMAS Puradelta Lestari Tbk 
16 DUTI Duta Pertiwi Tbk 
17 EMDE Megapolitan Developments Tbk 
18 FMII Fortune Mate Indonesia Tbk 
19 GPRA Perdana Gapura Prima Tbk 
20 IPAC Era Graharealty Tbk 
21 JRPT Jaya Real Property Tbk 
22 KIJA Kawasan Industri Jababeka Tbk 
23 LPCK Lippo Cikarang Tbk 
24 LPKR Lippo Karawaci Tbk 
25 MTLA Metropolitan Land Tbk 
26 MTSM Metro Realty Tbk 
27 PAMG Bima Sakti Pertiwi Tbk 
28 PUDP Pudjiadi Prestige Tbk 
29 PURI Puri Global Sukses Tbk 
30 PWON Pakuwon Jati Tbk 
31 RBMS Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk 
32 REAL Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk 
33 RODA Pikko Land Development Tbk 
34 SMDM Suryamas Dutamakmur Tbk 
35 SMRA Summarecon Agung Tbk 
36 TRIN Perintis Triniti Properti Tbk 

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2025 
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Lampiran 2 Daftar Perhitungan Variabel Penelitian 

No. 
Kode 

Perusahaan 
Tahu

n 
CR DER PBV 

FIRM 
SIZE 

CSR 
HARGA 
SAHAM 

1 AMAN 2021 2.92 0.39 3.28 27.48 0.84 525 
2 AMAN 2022 3.23 0.37 4.19 27.60 0.84 282 
3 AMAN 2023 2.37 0.44 0.66 27.71 0.72 110 
4 APLN 2021 1.63 1.81 0.26 31.02 0.88 112 
5 APLN 2022 1.96 1.30 0.28 30.99 0.98 129 
6 APLN 2023 1.30 1.11 0.22 30.97 1 112 
7 ASRI 2021 0.84 1.30 0.33 30.72 0.94 173 
8 ASRI 2022 0.98 1.10 0.30 30.74 0.96 171 
9 ASRI 2023 0.79 0.97 0.29 30.73 1 157 
10 ATAP 2021 6.49 0.18 2.57 25.25 0.78 108 
11 ATAP 2022 4.98 0.45 1.30 25.47 0.82 56 
12 ATAP 2023 5.23 0.43 0.82 25.46 0.84 50 
13 BAPA 2021 3.57 0.05 0.34 25.66 0.7 107 
14 BAPA 2022 3.58 0.05 0.49 25.63 0.7 73 
15 BAPA 2023 2.71 0.07 0.35 25.63 0.72 50 
16 BCIP 2021 3.44 0.99 0.29 27.51 0.7 57 
17 BCIP 2022 4.47 0.91 0.21 27.51 0.7 58 
18 BCIP 2023 4.50 0.89 0.18 27.54 0.72 50 
19 BEST 2021 5.81 0.41 0.25 29.43 0.86 105 
20 BEST 2022 9.24 0.40 0.30 29.44 0.86 128 
21 BEST 2023 10.03 0.36 0.30 29.41 0.96 128 

22 BIKA 2021 1.20 
-       

21.06 
-          

0.97 
28.75 0.94 186 

23 BIKA 2022 1.11 
-          

9.84 
-          

0.18 
28.70 1 80 

24 BIKA 2023 1.16 
-          

8.84 
-          

0.08 
28.70 1 55 

25 BIPP 2021 1.71 0.85 0.24 28.35 0.72 52 
26 BIPP 2022 2.31 0.75 0.24 28.27 0.72 50 
27 BIPP 2023 1.98 0.85 0.24 28.30 0.72 24 
28 BKSL 2021 2.83 0.59 0.38 30.44 0.92 50 
29 BKSL 2022 2.02 0.62 0.32 30.45 0.9 50 
30 BKSL 2023 1.17 0.31 0.55 30.62 0.9 45 
31 CITY 2021 9.76 0.09 1.08 27.59 0.8 154 
32 CITY 2022 11.73 0.09 0.90 27.56 0.8 104 
33 CITY 2023 7.68 0.13 0.40 27.60 0.8 50 
34 CSIS 2021 1.97 0.83 0.69 26.99 1 97 
35 CSIS 2022 1.94 0.76 0.30 27.03 1 58 
36 CSIS 2023 2.02 0.74 0.21 27.03 1 50 
37 CTRA 2021 2.00 1.10 0.93 31.34 0.96 1,005 
38 CTRA 2022 2.20 1.00 0.83 31.37 1 975 
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39 CTRA 2023 2.42 0.95 0.96 31.42 1 1,220 
40 DILD 2021 1.03 1.72 0.27 30.43 0.92 146 
41 DILD 2022 1.04 1.63 0.29 30.43 0.92 164 
42 DILD 2023 1.14 1.23 0.31 30.31 0.92 198 
43 DMAS 2021 4.52 0.14 1.72 29.44 0.94 175 
44 DMAS 2022 4.82 0.16 1.34 29.52 0.92 174 
45 DMAS 2023 5.97 0.14 1.34 29.54 0.94 162 
46 DUTI 2021 3.27 0.40 0.57 30.36 0.98 4,390 
47 DUTI 2022 2.43 0.43 0.70 30.38 0.98 4,660 
48 DUTI 2023 2.70 0.32 0.75 30.35 0.94 4,530 
49 EMDE 2021 1.49 1.20 0.33 28.95 0.78 152 
50 EMDE 2022 1.37 1.30 0.25 28.95 0.82 121 
51 EMDE 2023 1.34 1.59 0.29 28.89 0.98 99 
52 FMII 2021 1.28 0.37 1.94 27.49 0.56 151 
53 FMII 2022 2.85 0.15 1.07 27.35 0.56 284 
54 FMII 2023 2.06 0.17 3.12 27.39 0.56 220 
55 GPRA 2021 2.97 0.59 0.34 28.20 0.6 74 
56 GPRA 2022 2.96 0.51 0.36 28.21 0.64 93 
57 GPRA 2023 3.55 0.54 0.32 28.30 0.98 89 
58 IPAC 2021 2.96 0.51 0.36 28.21 0.64 93 
59 IPAC 2022 3.55 0.54 0.32 28.30 0.98 89 
60 IPAC 2023 9.88 0.28 4.20 24.22 0.52 110 
61 JRPT 2021 11.15 0.28 3.51 24.39 0.54 138 
62 JRPT 2022 10.95 0.28 2.90 24.52 0.66 92 
63 JRPT 2023 1.03 0.44 0.88 30.09 1 492 
64 KIJA 2021 1.01 0.42 0.80 30.14 0.94 490 
65 KIJA 2022 0.87 0.42 1.04 30.21 0.8 665 
66 KIJA 2023 6.54 0.93 0.54 30.14 0.94 165 
67 LPCK 2021 4.52 1.02 0.47 30.20 0.96 130 
68 LPCK 2022 5.75 0.87 0.40 30.19 0.96 123 
69 LPCK 2023 3.17 0.43 0.50 29.84 0.98 1,330 
70 LPKR 2021 3.38 0.40 0.40 29.87 0.9 835 
71 LPKR 2022 3.69 0.43 0.33 29.90 1 605 
72 LPKR 2023 3.27 1.32 0.44 31.58 0.94 124 
73 MTLA 2021 3.13 1.61 0.29 31.54 0.94 95 
74 MTLA 2022 3.00 1.53 0.35 31.53 1 63 
75 MTLA 2023 2.43 0.45 0.80 29.49 1 340 
76 MTSM 2021 2.30 0.64 1.69 24.97 1 270 
77 MTSM 2022 2.70 0.71 1.01 24.85 1 484 
78 MTSM 2023 2.25 0.89 2.04 24.73 1 79 
79 PAMG 2021 1.16 0.37 0.76 27.09 0.66 86 
80 PAMG 2022 0.83 0.38 0.55 27.09 0.94 62 
81 PAMG 2023 0.68 0.38 0.49 27.09 0.96 66 
82 PUDP 2021 9.21 0.63 0.37 26.92 0.84 147 
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83 PUDP 2022 6.09 0.12 0.20 27.20 0.8 305 
84 PUDP 2023 23.66 0.03 0.43 27.00 1 262 
85 PURI 2021 2.64 0.62 3.10 26.14 0.92 384 
86 PURI 2022 1.77 1.51 1.81 26.48 0.9 280 
87 PURI 2023 1.56 1.69 1.56 26.57 0.96 160 
88 PWON 2021 3.79 0.51 1.17 30.99 1 484 
89 PWON 2022 4.65 0.48 1.06 31.05 1 444 
90 PWON 2023 5.16 0.43 0.96 31.12 1 424 
91 RBMS 2021 2.79 0.39 0.39 27.37 0 68 
92 RBMS 2022 2.01 0.38 0.26 27.30 0.82 50 
93 RBMS 2023 2.37 0.43 0.27 27.29 0.8 31 
94 REAL 2021 84.53 0.01 1.70 26.59 0.88 50 
95 REAL 2022 308.79 0.00 0.94 26.59 0.94 50 
96 REAL 2023 169.90 0.00 0.17 26.59 0.94 5 
97 RODA 2021 3.58 0.64 0.54 28.93 0.76 125 
98 RODA 2022 3.39 0.60 0.41 28.90 0.76 97 
99 RODA 2023 5.29 0.56 0.37 28.86 0.76 67 

100 SMDM 2021 2.38 0.19 0.34 28.83 0.5 173 
101 SMDM 2022 3.10 0.16 0.29 28.86 0.5 196 
102 SMDM 2023 5.06 0.16 0.30 28.89 1 183 
103 SMRA 2021 1.87 1.32 1.23 30.89 0.52 790 
104 SMRA 2022 1.50 1.42 0.85 30.98 0.94 530 
105 SMRA 2023 1.32 1.53 0.77 31.07 0.88 510 
106 TRIN 2021 1.16 1.85 1.65 28.26 0.88 510 
107 TRIN 2022 1.04 2.23 2.06 28.36 0.92 240 
108 TRIN 2023 1.22 2.55 1.28 28.43 0.94 118 

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2025 
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Lampiran 3 Output Statistik Deskriptif 

 

Sumber: Data yang diolah dengan Eviews 12.0 

 

Lampiran 4 Output Uji Chow 

 

Sumber: Data yang diolah dengan Eviews 12.0 

 

Lampiran 5 Output Uji Hausman 

 

Sumber: Data yang diolah dengan Eviews 12.0 
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Lampiran 6 Output Uji Lagrange Multiplier 

 

 Sumber: Data sekunder yang diolah, 2025 

 

Lampiran 7 Output Uji Multikolinearitas 

 

Sumber: Data yang diolah dengan Eviews 12.0
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Lampiran 8 Output Uji Heteroskedastisitas 

 

Data yang diolah dengan Eviews 12.0
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Lampiran 9 Output Uji Hipotesis 

 

Sumber: Data yang diolah dengan Eviews 12.0 

 


