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 Abstract: Tujuan riset ini adalah untuk memastikan 
bagaimana kapitalisasi pasar dipengaruhi oleh laba per 
saham, rasio utang terhadap ekuitas, & laba atas ekuitas. 
Teknik sampel riset memakai purposive sampling dengan 
31 perusahaan sebagai sampel pada perusahaan yang 
konsisten tercatat di 50 saham kapitalisasi tertinggi 
selama periode 2021-2023. Analisis regresi linier 
berganda dipakai riset ini serta menggunakan SPSS versi 
23. Menurut temuan studi ini, kapitalisasi pasar 
dipengaruhi secara positif oleh rasio utang terhadap 
ekuitas, tetapi tidak dipengaruhi oleh laba per saham 
dan laba atas ekuitas. Kapitalisasi pasar secara 
bersamaan dipengaruhi oleh laba atas ekuitas, rasio 
utang atas ekuitas, dan laba per saham. 
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PENDAHULUAN  

Pertumbuhan pasar modal Indonesia saat ini menjadi salah satu alasan utama mengapa 
masyarakat umum memiliki alternatif dalam hal menggunakan uang mereka. Bersumber 
pada data PT. Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI), total identitas tunggal investor (SID) 
di pasar modal per Desember 2024 mencapai 14,87 juta, tumbuh 22,21% di bandingkan 
dengan Desember 2023 sejumlah 12,16 juta. Pertumbuhan total investor pasar modal pada 
tahun lalu lebih pesat di bandingkan tahun 2023 yang tumbuh 18% dibandingkan tahun 
2022. Dengan semakin meningkatnya jumlah invetstor maka ditafsirkan banyak orang 
berinvestasi akhir-akhir ini. Hal ini berlaku bagi perusahaan untuk mempertahankan tingkat 
kepercayaan publik yang tinggi maka perusahaan harus mampu menjaga sumber daya dan 
reputasinya melalui tata kelola perusahaan.   

Jumlah investor saham juga mengalami peningkatan. Pada Desember 2024, 
dibandingkan dengan Desember 2023, saat jumlah investor SID saham dan surat berharga 
lainnya sebanyak 5,25 juta, jumlah investor SID di saham dan surat berharga lain nya menjadi 
6,38 juta atau naik 21,42%. Total investor saham dan surat berharga lainnya tersebut 
meningkat hampir dua kali lipat dibandingkan tiga tahun terakhir, atau jika dibandingkan 
dengan tahun 2021 yang hanya mencapai 3,45 juta SID (bareksa.com, 2025). Investor sering 
mempertimbangkan kapitalisasi pasar suatu perusahaan saat membuat keputusan investasi. 
Karena industri dengan kapitalisasi pasar tinggi biasanya memiliki nilai dasar yang kuat, 
memiliki kapitalisasi pasar yang besar merupakan tujuan investasi (Awaluzi & Maharani, 
2022). 
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Kapitalisasi pasar digunakan oleh investor pasar modal sebagai metrik untuk 
mengevaluasi keberhasilan suatu perusahaan. Diasumsikan bahwa perusahaan melalui nilai 
kapitalisasi pasar yang lebih tinggi lebih baik dalam mengelola operasinya. Investor juga 
akan percaya bahwa kinerja perusahaan telah memburuk jika kapitalisasi pasar menurun 
(Adhianto, 2024). Jumlah total pangsa pasar dikalikan dengan harga saham pada penutupan 
bursa saham menghasilkan angka kapitalisasi pasar. Kapitalisasi pasar suatu perusahaan di 
bursa saham menunjukkan apakah perusahaan tersebut besar atau kecil. Nilai dan 
kapitalisasi pasar suatu perusahaan akan naik sebanding dengan jumlah investor yang 
menanamkan uangnya (Toliang et al., 2024). Ada beberapa elemen yang diperkirakan 
berperan dalam mencapai kapitalisasi pasar, seperti laba per saham, rasio utang atas ekuitas, 
dan laba atas ekuitas.   

Laba per Saham merupakan elemen yang berperan dalam mencapai kapitalisasi pasar. 
Menurut (Al-Afeef, 2020) Data laba per saham suatu perusahaan menunjukkan berapa 
banyak laba bersihnya yang tersedia untuk dibagikan kepada semua pemegang sahamnya. 
Jumlah laba yang diperoleh pada setiap saham diringkas dengan laba per saham. Satu-
satunya metrik dalam analisis fundamental yang memisahkan laba bersih untuk memastikan 
apa yang akan diperoleh pemegang saham dari investasi mereka dalam bisnis adalah EPS. 
Perusahaan menghasilkan nilai bagi investor, seperti yang terlihat dari meningkatnya laba 
per saham. Baik jumlah laba yang dibayarkan untuk pemegang saham maupun total laba 
yang dibayarkan oleh perusahaan per saham diwakili oleh EPS. Menurut (Adhianto, 2024) 
Angka EPS yang memenuhi ekspektasi investor dapat mengindikasikan bahwa bisnis 
tersebut akan berjalan lebih baik di masa mendatang, yang dapat menyebabkan kenaikan 
harga saham (karena meningkatnya permintaan saham). Tentu saja, nilai kapitalisasi pasar 
akan naik seiring dengan kenaikan harga saham. 

Riset sebelumnya membuktikan bahwa rasio utang terhadap ekuitas memiliki 
pengaruh pada kapitalisasi pasar. Risiko kebangkrutan meningkat seiring dengan 
meningkatnya aktivitas keuangan perusahaan melalui utangnya. Akibatnya, investor akan 
ragu untuk mendanai sektor tersebut. Namun, utang tersebut akan dikonversi menjadi laba 
jika manajemen perusahaan mampu mengamankan dana untuk ekspansi. Perusahaan dapat 
memanfaatkan utang sebagai alternatif untuk mengembangkan bisnisnya jika dapat 
meningkatkan utilitas harga pinjaman. Calon investor menyambut baik hal ini. Dalam hal ini, 
harga saham bisa meningkat dan membuatnya lebih menarik bagi calon investor, yang akan 
meningkatkan nilai kapitalisasi pasar (Awaluzi & Maharani, 2022).   

Menurut hasil riset (Roosmawarni & Mauliddah, 2021) membuktikan bahwa laba atas 
ekuitas berpengaruh pada kapitalisasi pasar. laba atas ekuitas yang tinggi menunjukkan 
bahwa investor akan memperoleh laba yang besar dari bisnis tersebut. Hal ini menunjukkan 
bahwa bisnis tersebut dapat memberikan kemakmuran buat pemegang saham. Sehingga, 
investor sering menggunakan analisis ROE karena analisis ini menunjukkan kemungkinan 
jumlah laba yang dapat diperoleh pemegang saham (Roosmawarni & Mauliddah, 2021). Laba 
atas ekuitas yang tinggi akan menyampaikan sinyal positif kepada investor, mendorong 
mereka untuk membeli saham perusahaan. Kapitalisasi pasar juga akan terpengaruh oleh hal 
ini. 
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Hipotesis penelitian :  
Ha1 : laba per saham memiliki pengaruh positif pada Kapitaliasai Pasar  
Ha2 : rasio utang pada ekuitas memiliki pengaruh positif pada Kapitaliasai Pasar 
Ha3 : laba atas ekuitas memiliki pengaruh positif pada Kapitaliasai Pasar 
Ha4 : laba per saham, rasio utang pada ekuitas dan laba atas ekuitas secara bersamaan 
memiliki pengaruh pada kapitalisasi pasar  
 
Kerangka Riset:  
 

 
Gambar 1. Kerangka Riset  

 
LANDASAN TEORI  
Kapitalisasi Pasar  
 Bagi sebuah bisnis, kapitalisasi pasar cukup membantu. Nilai saham yang diterbitkan 
perusahaan dikenal sebagai kapitalisasi pasarnya. Harga saham saat ini dikalikan dengan 
nilai total semua saham yang diperdagangkan di pasar untuk menentukan kapitalisasi pasar 
suatu perusahaan. Dengan kata lain, kapitalisasi pasar selalu menjadi indikator yang baik 
dari nilai pasar saham perusahaan secara keseluruhan (Trisari et al., 2024).  
Kapitalisasi Pasar = (Jumlah lembar saham) x (Harga Saham)  
Sumber : (Roosmawarni & Mauliddah, 2021) 
Laba per Saham  
 Keberhasilan manajemen dalam hal laba pemegang saham diukur dari rasio laba per 
saham. Berbeda dengan rasio yang lebih besar, yang menunjukkan peningkatan 
kesejahteraan pemegang saham, Persentase rasio yang rendah menandakan manajemen 
belum menjawab harapan pemegang saham (Kasmir, 2019). Menurut (Bursa Efek Indonesia, 
2023) Laba untuk periode yang dapat diatribusikan kepada perusahaan pemilik dibagi 
dengan jumlah saham yang diterbitkan untuk memperoleh angka EPS.  
Rasio Utang terhadap Ekuitas  
 Rasio utang atas ekuitas ialah salah satu yang dipakai untuk mengevaluasi utang 
terhadap ekuitas. Dengan membandingkan semua kewajiban—termasuk semua 
kewajiban—dengan semua modal, rasio ini diperlukan. Hubungan ini membantu peminjam 
(kreditor) untuk melihat jumlah cara yang ditawarkan kepada pemilik perusahaan (Kasmir, 
2020). Pengukuran yang digunakan :   
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Sumber : (Bursa Efek Indonesia, 2023) 
Laba atas Ekuitas   
 Menurut (Harahap, 2024) ROE adalah indikator yang diukur berdasarkan laba bersih 
dibandingkan dengan ekuitas. Rasio ini mencerminkan seberapa efektif perusahaan ketika 
mengelola modalnya sendiri. Metrik berikut digunakan untuk menghitung laba atas Ekuitas 
(ROE) dalam penelitian ini:  

 
Sumber : (Bursa Efek Indonesia, 2023)  
  
METODE PENELITIAN   

Pendekatan kuantitatif adalah pendekatan yang dipakai. Menurut (Sugiyono, 2018) 
Pendekatan kuantitatif melibatkan pemeriksaan populasi atau sampel terpilih, pengumpulan 
data dengan perangkat riset, dan analisis temuan secara kuantitatif dan statistik untuk 
mendukung dan menguji hipotesis. Laporan keuangan yang diaudit dan data informasi 
saham dari Bursa Efek Indonesia merupakan data sekunder yang dipakai dalam studi ini. 

Sampel yang digunakan yaitu perusahaan atau emiten yang konsisten masuk dalam 50 
perusahaan dengan kapitaliasasi terbesar secara konsisten selama periode 2021- 2023, 
emiten yang dijadikan sampel dan memenuhi kriteria tersebut sejumlah 31 perusahaan. non 
probability sampling ialah metode sampling yang dipakai dan purposive sampling sebagai 
teknik pengambilan sampel yang dipakai. Kriteria sampel ialah perusahaan yang konsisten 
terdaftar atau masuk 50 kapitalisasi saham terbesar di BEI selama 2021 – 2023. Kode emiten 
sampel yaitu (1) BBCA (2) BBRI (3) TLKM (4) BMRI (5) ASII (6) UNVR (7) BBNI (8) HMSP (9) 
DCII (10) ICBP (11) CPIN (12) BYAN (13) UNTR (14) BRPT (15) KLBF (16) SMMA (17) BRIS 
(18) ADRO (19) MTEL (20) TBIG (21) MEGA (22) TOWR (23) INDF (24) ANTM (25) AMRT 
(26) DNET (27) INCO (28) MYOR (29) SMGR (30) INKP (31) ISAT.  

Metode statistik menggunakan analisis regresi linier berganda, analisis deskriptif, uji t, 
uji F dan uji koefisien determinasi, serta perangkat lunak statistik SPSS versi 23 digunakan 
di riset ini. 
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HASIL DAN PEMBAHASAN  
Hasil 
Statistik Deskriptif  

Tabel 1. Perolehan Deskriptif Statistik  

 
Sumber : SPSS 23, data diolah (2025)  

 Statistik deskriptif dari riset ini memperlihatkan nilai minimum EPS sebesar 3,15 
yang dicatatkan BRPT tahun 2022, nilai maksimum EPS sebesar 5.492 dicatatkan UNTR 
tahun 2023, nilai standar deviasi EPS 886,73728 > nilai mean EPS 506,9154 hal ini 
mengindikasikan kemampuan emiten dalam mengukur EPS cenderung menyebar lebih 
tinggi.  Nilai minimum DER sebesar 0,14 pada INCO tahun 2021 – 2023, nilai maksimum DER 
6,52 pada BBNI tahun 2021, nilai standar deviasi DER 1,81523 < nilai mean DER 1,9541 
artinya tanda penyebaran emiten satu dengan emiten lain nya tergolong rendah. Nilai 
minimum ROE 0,00 dicatatkan pada BRPT tahun 2022, nilai maksimum ROE 92,00 pada 
UNVR 2023, nilai standar deviasi ROE 13,59461 > nilai mean ROE 6,4558 mengindikasikan 
variasi kefektifan emiten dalam mengukur ROE cenderung menyebar lebih tinggi. 
Selanjutnya, nilai minimum kapitalisasi pasar 33.690.388.000.000 dicatat oleh ISAT tahun 
2021, nilai maksimum kapitalisasi pasar 1.147.197.615.000.000 dicatat BBCA 2023, nilai 
standar deviasi kapitalisasi pasar 230.537.124.311.288 > 170.625.026.634.408 nilai mean 
kapitalisasi pasar mengartikan bahwa variasi keefektifan emiten dalam mengukur 
kapitalisasi pasar cenderung menyebar lebih tinggi.   
Persamaan Analisis Regresi Linier Berganda  
 Regresi linier berganda ialah teknik yang dipakai buat memodelkan hubungan antara 
beberapa variabel independen dan variabel dependen. (Yamin et al., 2011). Model 
matematika regresi linier berganda :  
Y = β0 + β1X1 + β2X2 + β3X3 + e  
Keterangan :  
Y = dependent variable 
Xi = independent variable 
β = Koefisien regresi  
e = error  
Uji Hipotesis  
Uji t  

Tabel 2. Perolehan Uji t 
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Sumber : SPSS 23, data diolah (2025)  

 Uji parsial menghasilkan variabel laba per saham nilai sig. 0,847 > 0,05 (⍺ = 5%) & (t 
hitung < t tabel) (0,194 < 1.98698) alhasil H1 ditolak, berarti laba per saham tidak memiliki 
pengaruh terhadap kapitalisasi pasar. Variabel rasio utang terhadap ekuitas nilai sig. 0,000 < 
0,05 & (t hitung > t tabel) (4,436 > 1.98698) sehingga H2 diterima, rasio utang pada ekuitas 
berpengaruh positif dan signifikan pada kapitalisasi pasar. Selanjutnya variabel laba atas 
ekuitas nilai sig. 0,098 > 0,05 dan hasil (t hitung < t tabel) (1,674 < 1.98698) alhasil H3 ditolak, 
berarti laba atas ekuitas tidak memiliki pengaruh terhadap kapitalisasi pasar.  
Uji Kelayakan Model  
Uji F   

Tabel 3. Perolehan Uji F 

 
 Sumber : SPSS 23, data diolah (2025) 

 Hasil uji simultan menghasilkan nilai sig 0.000 < 0.05 (Tingkat sig ⍺ = 5%) & nilai 
Fhitung > Ftabel (7,451 > 2,71) yang berarti bahwa laba per saham, rasio utang pada ekuitas 
dan laba atas ekuitas secara bersamaan berpengaruh terhadap kapitalisasi pasar, H4 di 
terima.  
Koefisien Determinasi   

Tabel 4. Koefisien Determinasi  

 
Sumber : SPSS 23, data diolah (2025) 

Variabel laba per saham, rasio utang terhadap ekuitas, dan laba atas ekuitas memiliki 
dampak sebesar 17,41% terhadap kapitalisasi pasar, menurut Adjusted R Square sejumlah 
0,174, atau 17,4%. Faktor-faktor lain di luar variabel independen dalam studi ini mencakup 
sisa 82,6% yang mempengaruhi kapitalisasi pasar. 
 
Pembahasan   
Pengaruh laba per saham pada kapitalisasi pasar  
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 Riset ini menghasilkan laba per saham tidak memiliki pengaruh pada kapitalisasi 
pasar, dibuktikan dengan hasil sig. 0,847 > 0,05 (⍺ = 5%) & perolehan (t hitung < t tabel) 
(0,194 < 1.98698) alhasil H1 ditolak. Ada kemungkinan bahwa investor mempertimbangkan 
faktor lain seperti opini negatif terhadap perusahaan, ada saham lainnya yang lebih menarik 
minat  investor, atau elemen (variabel) lainnya yang belum dicakup oleh variabel dalam studi 
ini—selain faktor laba per saham ketika memutuskan apakah akan membeli atau menjual 
saham. Hasil riset ini sejalan dengan hasil riset (Adhianto, 2024; Darmawan & Asmara, 2008; 
Suharti et al., 2023) yang menghasilkan laba per saham tidak memiliki pengaruh pada 
kapitalisasi pasar.  
Pengaruh rasio utang terhadap ekuitas pada kapitalisasi pasar 
 Riset ini membuktikan rasio utang terhadap ekuitas berpengaruh positif dan 
signifikan pada kapitalisasi pasar, perolehan nilai sig. 0,000 < 0,05 & perolehan (t hitung > t 
tabel) (4,436 > 1.98698) maka H2 diterima. Menurut (Awaluzi & Maharani, 2022) 
Perusahaan meningkatkan DER mereka agar dapat bersaing dengan pesaingnya karena 
kebutuhan ekspansi bisnis. Manajemen perusahaan memutuskan untuk menggunakan 
kebijakan utang dengan cara yang akan memengaruhi pertumbuhan nilai kapitalisasi pasar. 
Profitabilitas perusahaan akan berfluktuasi seiring dengan perubahan pinjaman atau 
kewajibannya. Bahaya kebangkrutan meningkat seiring dengan meningkatnya aktivitas 
keuangan perusahaan melalui utangnya. Akibatnya, investor akan ragu untuk mendanai 
sektor tersebut. Namun, utang akan menjadi keuntungan jika manajemen organisasi dapat 
mengelola keuangan untuk ekspansi. Perusahaan dapat memanfaatkan utang sebagai 
alternatif untuk mengembangkan bisnisnya jika dapat meningkatkan utilitas harga pinjaman. 
Perusahaan bertanggung jawab untuk membayar bunga jika menggunakan pembiayaan 
utang. Penghasilan yang lebih tinggi dapat diperoleh dengan mengurangi beban bunga ini 
dari pajak. Calon investor memuji hal ini. Dalam hal ini, perusahaan dapat menaikkan harga 
saham dan membuatnya lebih menarik bagi calon investor, yang akan meningkatkan nilai 
kapitalisasi pasar. 
 Hasil riset ini senada dengan penelitian (Awaluzi & Maharani, 2022) yang 
menghasilkan hasil riset rasio utang terhadap ekuitas berpengaruh positif dan signifikan 
pada kapitalisasi pasar.  
Pengaruh laba terhadap ekuitas pada Kapitalisasi Pasar  
  Hasil riset menunjukkan laba atas ekuitas tidak memiliki pengaruh pada kapitalisasi 
pasar, perolehan nilai sig. 0,098 > 0,05 & perolehan (t hitung < t tabel) (1,674 < 1.98698) 
alhasil H3 ditolak. ROE mengukur seberapa efektif suatu bisnis mengubah ekuitas pemegang 
saham menjadi laba. Sebaliknya, kapitalisasi pasar menggambarkan nilai keseluruhan 
perusahaan di mata pasar, yang dipengaruhi oleh berbagai aspek lainnya. Kemungkinan 
Investor lebih tertarik pada nilai aset bersih perusahaan, potensi pertumbuhan di masa 
depan, dan pertumbuhan pendapatan daripada ROE saja. Bahkan dengan ROE yang rendah, 
kapitalisasi pasar perusahaan akan meningkat jika memiliki potensi pertumbuhan yang 
signifikan. Hasil ini serupa dengan hasil penelitian (Darmawan & Asmara, 2008; Suharti et 
al., 2023) yang menghasilkan bukti laba atas ekuitas tidak memiliki pengaruh pada 
kapitalisasi pasar.  
 
KESIMPULAN  
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 Simpulan riset ini membuktikan Kapitalisasi pasar tidak terpengaruh oleh variabel 
laba per saham dan laba atas ekuitas, dipengaruhi secara positif dan signifikan oleh variabel 
rasio utang terhadap ekuitas. Kapitalisasi pasar secara bersamaan dipengaruhi oleh laba atas 
ekuitas, rasio utang atas ekuitas, dan laba per saham. Menurut hasil Uji Koefisien 
Determinasi, kapitalisasi pasar dipengaruhi oleh 17,4% laba per saham, rasio utang atas 
ekuitas & laba atas ekuitas. Keterbatasan dalam riset ini periode penelitian hanya tiga tahun 
dan variabel independen hanya tiga variabel. Memperluas periode penelitian dan 
memasukkan variabel tambahan yang secara signifikan memengaruhi variabel kapitalisasi 
pasar merupakan rekomendasi untuk penelitian selanjutnya.  
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