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Abstract. The Covid-19 pandemic phenomenon also has an impact on the economic and business sectors. The 
IHSG trend has decreased since the Covid-19 pandemic case was announced. Rises and falls in share prices can 
be caused by financial performance factors. This research examines whether there is a difference in the influence 
of ROA on share prices both before and during the pandemic. The objects in this research are all 
telecommunications companies, with a purposive sampling method, the sample obtained in this research was 13 
companies, namely telecommunications companies that published share prices before the Covid-19 pandemic as 
many as 13 and during the Covid-19 pandemic as many as 13. Using this method Simple linear regression shows 
that ROA has an effect on stock prices before the pandemic, and ROA has an effect on stock prices during the 
pandemic. ROA for telecommunications companies was 12.7% before the pandemic, increasing to 24.2% during 
the pandemic. This means that a pandemic event can increase the relationship between ROA and share prices. 
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Abstrak. Fenomena pandemi covid-19 Juga Berdampak pada bidang di bidang perekonomian dan bisnis. Tren 
IHSG menjadi menurun sejak kasus pandemi covid-19 diumumkan. Naik dan turunnya harga saham dapat 
disebabkan oleh faktor kinerja keuangan. Penelitian ini meneliti apakah ada perbedaan pengaruh ROA terhadap 
Harga Saham baik sebelum maupun pada saat pandemic. Objek dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan 
Telekomunikasi, dengan metode purposive sampling, maka didapat sampel pada penelitian ini sebanyak 13 
perusahaan. Yaitu Perusahaan Telekomunikasi yang mempeblikasikan harga saham sebelum pandemi covid-19 
sebanyak 13 dan pada saat pandemi covid-19 sebanyak 13. Dengan metode regresi linear sederhana maka didapat  
ROA berpengaruh terhadap harga saham baik sebelum pandemic, dan ROA berpengaruh terhadap harga saham 
baik pada saat pandemic. ROA pada perusahaan telekomunikasi sebesar 12,7% sebelum pandemi,  meningkat 
menjadi sebesar 24,2% pada saat pandemi. Hal ini berarti Kejadian pandemic dapat meningkatkan hubungan ROA 
Terhadap Harga Saham.   

 
Kata kunci: Return on Asset, Harga Saham, Pandemic 
 
 
PENDAHULUAN 

Fenomena pandemi covid-19 tidak hanya berdampak di bidang kesehatan tapi juga 

berdampak di bidang perekonomian dan bisnis. Berdasarkan data badan pusat statistik (BPS) 

tahun 2020 perekonomian indonesia terjadi kontraksi 2,07 persen dibandingkan pada tahun 

sebelumnya. Penurunan ini terjadi seiring berlakunya kebijakan social distancing sebagai 

upaya penanggulangancovid-19, tetapi hal ini juga berdampak pada penurunan penjualan dan 

penurunan laba perusahaan, karena sebagian besar perusahaan berhenti beroprasi, mengurangi 

jam kerja dan kapasitas output dan terjadinya penurunan daya beli masyarakat. 
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Pandemi covid-19 yang terjadi di beberapa negara mempengaruhi dunia investasi di 

Indonesia. Tren IHSG menjadi menurun sejak kasus pandemi covid-19 diumumkan. Di pasar 

modal, ketidakstabilan dapat mempengaruhi masyarakat dalam berinvestasi dikarenakan dalam 

melakukan analisis pasar modal tidak hanya sekedar melihat angka, tetapi juga melihat dari 

aspek keuangan atau ekonomi perilaku investor (Herninta & Rahayu, 2021). Didalam bidang 

perekonomian, pasar modal memiliki peran sebuah perusahaan yaitu sebagai sarana 

pembiayaan dan sarana memperoleh dana dari para investor. Informasi keuangan dalam pasar 

modal merupakan kebutuhan utama bagi para pengguna laporan keuangan karena informasi 

tersebut menggambarkan kondisi dan keadaan dari keuangan di perusahaan (Muzdalifah et al., 

2021). 

Salah satu keberhasilan perusahaan dapat diukur menggunakan harga saham, oleh 

karena itu harga saham memiliki nilai penting bagi perusahaan. Kinerja perusahaan dikatakan 

baik jika harga saham yang dimiliki bernilai tinggi dan mengakibatkan adanya peluang bagi 

perusahaan untuk memperoleh tambahan investasi. Sebaliknya, kinerja perusahaan dikatakan 

belum maksimal jika harga saham perusahaan tersebut mengalami penurunan nilai yang 

mengakibatkan kurangnya kepercayaan investor untuk menanamkan modalnya (Indrawati, 

2021). 

Naik dan turunnya harga saham dapat disebabkan oleh faktor kinerja keuangan.. 

Dengan melakukan analisis dan mengiterprestasikan rasio rasio keuangan dapat dijadikan 

bahan dalam pengambilan keputusan baik dalam pembelian suatu saham, investasi, maupun 

pemberian kredit (Rukmana, 2020).Harga saham mempunyai nilai penting tersendiri bagi 

perusahaan, jika harga saham suatu perusahaan tinggi hal ini memberikan kesempatan untik 

perusahaan mendapatkan tambahan investasi dari investor dari kenaikan harga sahamnya. 

Untuk investor, jika harga saham suatu perusahaan terus meningkat, investor akan 

menyimpulkan bahwa perusahaan tersebut memiliki kinerja yang baik (Nurwahyuni,2020). 

Penelitian ini lebih berfokus terhadap rasio profitabilitas. Rasio tersebut menjadi hal 

yang penting bagi perusahaan, karena dapat memberikan informasi mengenai pertumbuhan dan 

perkembangan perusahaan dalam jangka waktu pendek. Jika perusahaan tersebut tidak mampu 

mengelola usaha dengan baik, maka dalam waktu jangka panjang akan mengalami kesulitan 

yang lebib besar (Purwaningtyas, 2019). 

Dalam beberapa tahun terakhir, industri telekomunikasi mengalami perkembangan 

yang sangat pesat (Katadata, 2018). Perkembangan industri telekomunikasi yang sangat pesat 

juga didukung oleh kemajuan teknologi informasi dan komunikasi serta adanya dukungan 

pemerintah.Perkembangan jaringan internet semakin meluas diberbagai plosok negeri setiap 
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tahunnya. Pertumbuhan jaringan ini menyebabkan masyarakat yang mengakses internet 

diindonesia semakin bertambah dari tahun ke tahun. Badan Pusat Statistik (BPS) 

mengemukakan bahwa persentase masyarakat di indonesia terus meningkat dalam  enam tahun 

terakhir. 

Badan Pusat Statistik (BPS)  juga menjelaskan bahwa rumah tangga yang mengakses 

internet terus mengalami peningkatan cukup tinggi sejak adanya wabah pandemi covid-19 yang 

menyerang indonesia  dibandingkan dengan peningkatan sebelum adanya pandemi. 

Jumlah pengguna layanan tekomunikasi  

 

Sumber: Asosiasi Penyelenggara Jasa Internet Indonesia (APJII) 

 

Asosiasi Penyelenggara Jasa Internet Indonesia (APJII) resmi merilis hasil survei 

pernetrasi internet indonesia  pada tahun 2023. Peningkatan penetrasi ini di dorong oleh 

pengguna internet yang kiat jadi sebuah kebutuhan masyrakat, khusunya semenjakpandemi 

covid-19 pada 2020. 

Rumusan penelitian ini meneliti Apakah ROA Berpengaruh Terhadap Harga Saham 

Sebelum Sebelum Pandemi Covid-19 dan apakah ROA Berpengaruh Terhadap Harga Saham 

Pada Saat Pandemi Covid-19. Serta Apakah Ada Perbedaan Pengaruh ROA Terhadap Harga 

Saham Sebelum Pandemi Dan Pada Saat Pandemi. 

  

TINJAUAN PUSTAKA 

Teori Keagenan (Agency Teory). 

Teori  keagenan yaitu hubungan antara 2 pihak yang pertama pemiliki (participal) dan 

yang kedua manjemn (agen). Teori agensi menyatakan bahwa apabila terdapat pemisahan 

antara pemilik sebagai prinsipal dan manajr sabagai agen yang menjalankan perusahaan maka 

akan muncul permasalahan sebagai agensi karena masing masing pihak tersebut akan selalu 



 
   
Analisis Perbedaan Pengaruh Probabilitas (ROA) Terhadap Harga Saham Sebelum Dan Saat Pandemi Covid-19 

(studi kasus pada perusahaan Telekomunikasi) 

430     SRJ - VOLUME 1, NO. 5, Oktober 2023 

 
 

berusaha untuk memaksimalisasikan fungsi utilitasnya ( Astria, 2011). Konflik keagenan 

timbul antara pihak yang memiliki kepentingan dan tujuan yang berbeda-beda dapat 

menyulitkan dan menghambat perusahaan dalam mencapai kinerja yang positif guna 

menghasilkan nilai untuk perusahaan itu sendiri  dan bagi shareholder (putra,2012). 

Teori Signal (Signaling Theory) 

Signalling theory yang dikemukakan oleh bhattacarya pada tahun 1979 merupakan teori 

yang berpendapat bahwa naik turunnya harga pasar mempengaruhi proses pengembilan 

kepotusan investor. Dapat di artikan juga sinyal adalah sebuah informasi dan tindakan yang di 

ambil oleh manajemen untuk memberikan pandangan kepada investor tenteng prospek masa 

depan perusahaan (Brigham, E. F dan Houston, 2019). Informasi yang telah disampaikan oleh 

perusahan dan diterima oleh investor, akan diinterpreestasikan dan di analisis terlebih dahulu 

apakah informasi tersebut dianggap sebagai sinyal positif (berita baik) atau sinyal negatif 

(berita buruk) (Jogiyanto, 2010). 

Kinerja Keuangan  

Menurut (Fahmi,2018) kinerja keuangan yaitu suatu gambaran kegiatan perusahaan 

yang dilakukan untuk mencapai tujuaan bisnis selama periode waktu tertentu. Kinerja 

keuangan dapat diukur dengan menganalisis dan mengevaluasi laporan masa lalu dan dapat 

digunakan untuk memprediksi status dan kinerja keuangan dimasa depan. 

Return On Assets (ROA)  

Menurut (Hayat et al., 2018) return on assets (ROA) merupakan salah satu indikator 

profitabilitas yang dpaat menunjukan keberhasilan suatu perusahaan dalam profabilitas. Return 

on assets (ROA) adalah rasio dimana investor mengevaluasi profitabilitas suatu perusahaan 

sebelum membuat keputusan investasi (Kasmir,2016) 

Harga Saham 

Harga saham adalah penawaran dan permintaan pasar untuk saham terkait, dll, yang 

berharga bagi perusahaan sebagai indikator keberhasilannya, ini adalah salah satu ukuran 

terpenting perussahaan di pasar saham. Menurut (Tandelilin, 2017) harga saham adalah harga 

yang berkembang dipasar, dan sangat penting bagi perusahaan, karena harga saham adlaah 

menetukan nilai tentang perusahaan. Harga saham harga perlembar saham perusahaan yang 

dikeluarkan di bursa, dimana harga saham merupakan faktor yang cukup penting yang harus 

ditentukan terlebih dahuulu oleh investor yang ingin menanamkan modalnua kepada emiten, 

karena harga lembar saham merupakan paparan kinerja emiten tersebut. Pengukuran kinerja 

keuangan unit dapat menggunakan rasio keuangan (Junaedi, et al., 2021) 
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Gambar 1 
Kerangka konseptual 

 

HIPOTESIS 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dikemukakan sebelumnya maka hipotesis 

yang diajukan adalah: 

1 ROA Berpengaruh Terhadap Harga Saham Sebelum Pandemi Covid-19 

2 ROA Berpengaruh Terhadap Harga Saham Pada Saat Pandemi Covid-19 

3 Terdapat Perbedaan Pengaruh ROA Terhadap Harga Saham Sebelum Dan Pada Saat 

Pandemi Covid-19.   

 

METODE PENELITIAN 

Jenis penelitian yang digunakan pada penelitian ini adalah kuantitatif. Objek pada 

penelitian ini adalah variabel variabel yang akan diteliti seperti profitabilitas yang di ukur 

dengan Return On Asset (ROA) dan Harga saham. Objek dalam penelitian ini adalah seluruh 

perusahaan Telekomunikasi. metode yang digunakan pada penelitian ini adalah metode 

purposive sampling. Jenis data yang digunakan pada penelitian ini adalah data skunder yang 

bersumber dari laporan keuangan dahn harag saham kuartal 2017-2022 perusahaan sektor 

Telekomunikasi yang diperoleh dari website resmi Bursa Efek Indonesia. Adapun kriteria-

kriteria sampel dalam penelitian ini adalah sebagai berikut 

 Perusahaan Telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) sejak tahun 

2017-2022 

 Perusahaan mempublikasikan laporan keuangan secara berturut-turut untuk tahun 

2017-2022 
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 Perusahaan mempublikasikan laporan keuangan dalam satuan mata uang rupiah. 

 Perusahaan Telekomunikasi yang mempeblikasikan harga saham sebelum pandemi 

covid-19 sebanyak 13x3, dan pada saat pandemi covid-19 sebanyak 13x3 
Berdasarkan kriteria pemilihan sampel diatas, maka perusahaan yang memenuhi syarat 

dalam penelitian ini sebanyak 13 perusahaan, selama 3 tahun sebelum pandemi covid-19 dan 

13 perusahaan selama 3 tahun pada saat pandemi covid-19 sehingga jumlah observasinya 

sebanyak 78 sampel. Metode Analisis data yang digunakan pada penelitian ini adalah Uji 

Regresi Linear sederhana dengan Uji Asumsi Klasik sebagai uji prasyarat. Setelah dilakukan 

regresi linear sederhana maka aka dibandingkan nilai koefesien determinasi ROA terhadap 

Harga Saham Baik Sebelum maupun sesudah pandemic.  

 
HASIL DAN PEMBAHASAN. 
Uji Asumsi Klasik  
Uji Normalitas 

Tabel 1 Sebelum Pandemi 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized Residual 

N 39 

Normal Parametersa,b 
Mean 0E-7 
Std. Deviation 2265.05975768 

Most Extreme Differences 
Absolute .212 
Positive .212 
Negative -.167 

Kolmogorov-Smirnov Z 1.325 
Asymp. Sig. (2-tailed) .060 

a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 

 
Tabel 2  Pada Saat Pandemi 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized Residual 

N 39 

Normal Parametersa,b 
Mean 0E-7 
Std. Deviation 2801.91344402 

Most Extreme Differences 
Absolute .162 
Positive .162 
Negative -.130 

Kolmogorov-Smirnov Z 1.015 
Asymp. Sig. (2-tailed) .255 

a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 

 

Didalam tabel 1 dan 2  memperlihatkan hasil uji normalitas dengan alat uji spss versi 

20. signifikansi baik sebelum (0,060) dan pada saat covid-19 (0,255) lebih besar dari 0,05 jadi 

data harga saham sebelum dan pada saat covid 19 dinyatakan normal. 
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Uji Multikolinieritas 
Tabel 3 

Coefficientsa 
Model Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 
(Constant)   
ROA SEBELUM PANDEMI .236 2.513 

2 
ROA PADA  
SAAAT PANDEMI 

.239 2.519 

a. Dependent Variable: HARGA SAHAM 

 

Berdasarkan tabel diatas uji  multikolinearitas, nilai Tolerance >0,10 yaitu ROA 

sebelum pandemi dengan nilai tolerance 0,236 dan ROA pada saat pandemi dengan nilai 

tolerance 0,239. Nilai VIF < 10 yaitu ROA sebelum pandemi dengan nilai VIF 2,513 dan ROA 

pada saat pandemi dengan nilai VIF 2,519. Maka dapat disimpulkan variabel terbebas dari 

asumsi multikolinearitas. 

Uji Heteroskedastisitas 
Tabel 4 

Coefficientsa 
Model Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta   

1 
(Constant) 1791.568 258.227  6.938 .000 

ROA SEBELUM PANDEMI 12.362 60.691 .033 .204 .840 

 (Constant) 2514.147 343.375  7.322 .000 

2 ROA PADA SAAAT PANDEMI 13.502 75.030 .048 .554 .980 
a. Dependent Variable: RES2 

 
Hasil uji glejser diatas menunjukan bahwa nilai signifikansi semua variabel independen 

diatas 0,05 yaitu ROA sebelum pandemi dengan nilai signifikansi 0,840 sedangkan ROA pada 

saat pandemi dengan nilai signifikansi 0,980 sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi 

tidak mengalami heteroskedastisitas. 

Metode Analisis Linear Berganda 
Tabel 5 

Coefficientsa 
Model 

Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta   

1 
(Constant) 1811.813 445.435 4.068 .000 

ROA SEBELUM PANDEMI 130.163 80.690 .163 1.005 .022 

 (Constant) 2514.147 343.375 7.322 .000 

2 ROA PADA SAAAT PANDEMI 147.461 94.876 .248 4.554 .009 
a. Dependent Variable: HARGA SAHAM 
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Dari tabel data diatas, maka dapat disusun persamaan regresi linear bergganda sebagai 
berikut: 

 
Sebelum Pandemi : Y= 1811.813 + 130.163 X +e 
Pada Saat Pandemi : Y= 2514.147 + 147.461 X +e 

 
Uji Hipotesis Regresi Sederhana 

Tabel 6 
Coefficientsa 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta   

1 
(Constant) 1811.813 445.435 4.068 .000 

ROA SEBELUM PANDEMI 130.163 80.690 .163 1.005 .022 

 (Constant) 2514.147 343.375 7.322 .000 

2 ROA PADA SAAAT PANDEMI 147.461 94.876 .248 4.554 .009 
a. Dependent Variable: HARGA SAHAM 

 

Dari tabel output hasil persamaan regresi linier sederhana coefficientsa pada tabel  

didapatkan persamaan regresi sebelum pandemi berikut: Y =1811,813 + 130,167 X Perubahan 

di atas merupakan pertambahan bila b bertanda positif dan penurunan bila b bertanda negatif. 

Dari koefisien-koefisien  persamaan regresi linier sederhana di atas, diketahui konstan sebesar 

1811,813 menunjukan bahwa jika ROA sebelum pandemi bernilai nol atau tetap maka akan 

meningkatkan harga saham 18,11%. Variabel ROA 18,11% menunjukkan bahwa jika variabel 

ROA meningkat 1 satuan maka akan meningkat harga saham sebesar 130,167 satuan atau 

sebesar 13,16%.  

Sedangkan persamaan regresi pada saat pandemi yaitu : Y =2514,147 + 147,461 X 

Perubahan di atas merupakan pertambahan bila b bertanda positif dan penurunan bila b 

bertanda negatif. Dari koefisien-koefisien  persamaan regresi linier sederhana di atas, diketahui 

konstan sebesar 2514,147 menunjukan bahwa jika ROA pada saat pandemi bernilai nol atau 

tetap maka akan meningkatkan harga saham 25,14%. Variabel ROA 25,14% menunjukkan 

bahwa jika variabel ROA meningkat 1 satuan maka akan meningkat harga saham sebesar 

147,461 satuan atau sebesar 14,74%. 

Uji Koefisien Determinasi 
Tabel 7 

Model Summaryb 
Model R R Square Adjusted R 

Square 
Std. Error of the 

Estimate 
1 .263a .127 .106 2295.465 
a. Predictors: (Constant), ROA SEBELUM PANDEMI 
b. Dependent Variable: HARGA SAHAM 
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Tabel 8 
Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R 
Square 

Std. Error of the 
Estimate 

1 .468a .242 .127 2839.525 
a. Predictors: (Constant), ROA PADA SAAAT PANDEMI 
b. Dependent Variable: HARGA SAHAM 

 
Berdasarkan tabel di atas nilai R sebelum pandemi sebesar 0,263 dan nilai koefisien 

determinasi (R square) sebesar 0,127. Hasil ini berarti bahwa ada kontribusi 12,7% dari 

variabel ROA sebelum pandemi. Sedangkan R pada saat pandemi sebesar 0,468 dan nilai 

koefisien determinasi (R square) sebesar 0,242. Hasil ini berarti bahwa ada kontribusi 24,2% 

dari variabel ROA pada saat pandemi. Sisanya dipengaruhi variabel lain yang tidak diteliti pada 

penelitian ini. 

Analisis Perbandingan Roa Sebelum Dan Pada Saat Pandemi Covid-19 

Berdasaran hasil uji yang telah dlakukan bahwa ada peerbedaan harga saham sebelum 

dan pada saat adanya pandemi covid19. Hal ini dapat dilihat dari hasil uji koefisien determinasi 

bahwa adanya peningkatan harga ROA pada perusahaan telekomunikasi sebesar 12,7% 

sebelum pandemi meningkat sebesar 24,2% pada saat pandemi yang dapat meningkatkan harga 

saham pada saat pandemi covid19. 

 
KESIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

Berdasarkan kesimpulan di atas bahwa ROA berpengaruh terhadap harga saham baik 

sebelum pandemi dan pada saat pandemi covid 19 hal ini dibutikan dengan uji regresi linear 

sederhana dengan nilai signifikansi sebelum pandemic (0,022) dan sesudah pandemic (0,009) 

atau lebih kecil dari 0,05. Hal ini dapat dilihat dari hasil uji koefisien determinasi bahwa adanya 

peningkatan harga ROA pada perusahaan telekomunikasi sebesar 12,7% sebelum pandemi,  

meningkat menjadi sebesar 24,2% pada saat pandemi. Hal ini berarti Kejadian pandemic dapat 

meningkatkan hubungan ROA Terhadap Harga Saham. 

Saran 

Dalam penelitian ini yang Rasio On Asset mempengaruhi harga saham baik sebelum 

pandemic maupun setelah pandemic, bahkan setelah pandemic lebih meningkat penngaruhnya 

dari sebesar 12,7% sebelum pandemi meningkat sebesar 24,2% pada saat pandemi yang dapat 

meningkatkan harga saham pada saat pandemi covid19. Hal ini menunjukkan  focus 

perusahaan berada dirasio kemampuan perusaahan menghasilkan laba, maka peneliti 

menyarankan untuk menfokuskan hal tersebut. 
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