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ABSTRAK

Rizki Amanda Nessa Adistya, 2025, SKRIPSI, Judul: “Pengaruh Return On Asset,
Earning Per Share, Price Earning Ratio Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan
Kosmetik Yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII)”

Pembimbing : Dr. Hj. Umrotul Khasanah, M.Si

Kata Kunci  : Return On Asset, Earning Per Share, Price Earning Ratio, Harga
Saham, Kosmetik

———————————————————————————

Industri kosmetik beberapa tahun belakang ini mengalami perkembangan
konsumsi produk yang sangat pesat. Munculnya produk kosmetik terbaru belum
tentu bagi kesehatan. Di lain sisi, peningkatan dalam konsumsi produk kosmetik
berdampak pada pertumbuhan pendapatan. Pendapatan perusahaan kosmetik
dari hasil penjualan tersebut perlu dilakukan pengukuran menggunakan rasio
keuangan. Dengan demikian, penelitian ini bertujuan untuk mengetahui secara
parsial dan simultan pengaruh Return On Asset, Earning Per Share, Price Earning
Ratio Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Kosmetik.

Penelitian menggunakan jenis penelitian metode kuantitatif. Penentuan
sampel melalui teknik purposive sampling dengan total sampel 120 dari 5
perusahaan kosmetik periode triwulan 2019-2024. Jenis data penelitian
menggunakan data sekunder berupa laporan keuangan perusahaan yang telah
dipublikasikan. Variabel independen penelitian diwakilkan dengan proksi ROA,
EPS, dan PER dan variabel dependen penelitian yaitu harga saham. Penelitian ini
menggunakan analisis regresi data panel dengan software Eviews 12 sebagai alat uji
hipotesis penelitian.

Hasil penelitian membuktikan variabel independen dengan proksi ROA
menunjukkan adanya pengaruh positif secara parsial terhadap harga saham.
Variabel ROA menunjukkan adanya pengaruh positif signifikan terhadap harga
saham. Variabel PER menunjukkan pengaruh positif signifikan terhadap harga
saham. Hasil uji EPS juga menunjukkan pengaruh positif signifikan terhadap
harga saham. Hasil penelitian secara simultan menunjukkan bahwa seluruh
variabel independen dengan proksi ROA, EPS, dan PER memiliki pengaruh
terhadap harga saham. Hasil tersebut mencerminkan bahwa perusahaan mampu
meningkatkan kepercayaan investor melalui pertumbuhan pendapatan
perusahaan kosmetik.



ABSTRACT

Rizki Amanda Nessa Adistya, 2025, THESIS, Title: "The Effect of Return On Asset,
Earning Per Share, Price Earning Ratio on Stock Prices in Cosmetic Companies Listed
on the Jakarta Islamic Index (JI1)"

Supervisor  : Dr. Hj. Umrotul Khasanah, M.Si
Keywords : Return On Asset, Earning Per Share, Price Earning Ratio, Stock Price,
Cosmetics

J— —,—,—,—

The cosmetics industry in recent years has experienced a very rapid development
of product consumption. The emergence of the latest cosmetic products is not necessarily
for health. On the other hand, the increase in the consumption of cosmetic products impacts
revenue growth. The cosmetics company's revenue from the sale needs to be measured
using financial ratios. Thus, this study aims to determine partially and simultaneously the
influence of Return On Asset, Earning Per Share, Price Earning Ratio on Stock Prices in
Cosmetic Companies.

The research uses a type of quantitative method research. The sample was
determined through purposive sampling with 120 samples from 5 cosmetic companies for
the 2019-2024 quarter period. The type of research data uses secondary data in the form of
published company financial statements. The independent variables of the study are
represented by the proxies of ROA, EPS, and PER and the dependent variables of the
research, namely the stock price. This study uses panel data regression analysis with
Eviews 12 software as a research hypothesis test tool. The results of the study prove that
independent variables with ROA proxies show a partial positive influence on stock prices.
The ROA variable shows a significant positive influence on stock prices. The PER variable
shows a significant positive influence on the stock price. The results of the EPS test also
showed a significant positive influence on the stock price. The results of the study
simultaneously show that all independent variables with ROA, EPS, and PER proxies
influence stock prices. The independent variables of the study are represented by the proxies
of ROA, EPS, and PER, and the dependent variables of the research, namely the stock price.
This study uses panel data regression analysis with Eviews 12 software as a research
hypothesis test tool.

The results of the study prove that independent variables with ROA proxies show
a partial positive influence on stock prices. The ROA variable shows a significant positive
influence on stock prices. The PER wvariable shows a significant positive influence on the
stock price. The results of the EPS test also showed a significant positive influence on the
stock price. The results of the study simultaneously show that all independent variables
with ROA, EPS, and PER proxies influence stock prices. The results reflect that the
company was able to increase investor confidence through the growth of cosmetics company
revene.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Industri kosmetik beberapa tahun ini mengalami pertumbuhan
penjualan yang sangat pesat. Pertumbuhan industri kosmetik ditandai
dengan peningkatan minat konsumen mengkonsumsi produk. Perilaku
konsumen khususnya remaja perempuan seperti ingin tampil cantik dan
memiliki tampilan kulit yang sehat dengan mengubah penampilan
menggunakan kosmetik. Produk kosmetik dipasarkan untuk kecantikan
dan perawatan badan seperti parfum, makeup, lipstick, handbody, dan lain
sebagainya.

Saat ini, beredar kosmetik dengan merek terbaru di pasar. Produsen
menjual produk kosmetik dengan kandungan mampu mempercantik diri
secara instan kepada konsumen. Tentunya iklan tersebut menarik perhatian
remaja maupun orang dewasa tergiur tanpa memperhatikan kandungan
produk kosmetik tersebut. Kandungan kosmetik berbahaya seperti merkuri
dan pemutih jika terserap tubuh dalam jangka panjang akan menyebabkan
kerusakan pada kulit, rasa terbakar, bahkan dapat menyebabkan kanker
(Purnawija et al., 2021). Selain itu, beredarnya produk terbaru kosmetik
tidak menutup kemungkinan lolos ijin edar dari BPOM. Sebagaimana

tertera pada Peraturan BPOM No. 18 Tahun 2024 tentang Penandaan,



Promosi, dan iklan kosmetik yang dinyatakan bahwa produk kosmetik
harus berasal dari bahan alam sehingga melindungi tubuh.

Gambar 1.1

Perkembangan Pendapatan Kosmetik di Indonesia
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Berdasarkan grafik di atas, menjelaskan bahwa pendapatan
kosmetik Indonesia tahun 2019-2023 mengalami kenaikan tiap tahunnya.
Kenaikan pendapatan ini dipengaruhi oleh perilaku konsumen yang
mengkonsumsi produk kosmetik untuk perawatan tubuh. Walaupun
pendapatan kosmetik di Indonesia mengalami penurunan di tahun 2020
sebesar 5,93 USD tidak menutup kemungkinan untuk bangkit di tahun
berikutnya karena kemunculan produk kosmetik lokal yang memiliki
manfaat setara dengan produk di industri kosmetik.

Pasar modal menjadi penggerak perekonomian negara karena
memiliki fungsi sebagai pendanaan antara pihak investor dan perusahaan.
Hal ini ditandai ketika perusahaan membutuhkan dana untuk proyek agar
mendapat keuntungan. Di lain sisi, kepemilikan dana lebih dari pihak

investor kepada perusahaan sehingga investor mendapatkan keuntungan



investasi dari pembelian perusahaan. Investasi saham tentunya memiliki
harga yang diperdagangkan sesuai Kkriteria perusahaan berdasarkan hasil
kinerja keuangan perusahaan. Kinerja perusahaan kosmetik yang baik
peluang investor membeli saham perusahaan. Ketika kinerja perusahaan
buruk maka investor memiliki peluang untuk tidak melakukan investasi di
perusahaan tersebut dan berpindah kepada perusahaan dengan kinerja
lebih baik. Harga saham yang diperdagangkan industri memiliki dari
pengaruh internal dan eksternal serta berdasarkan jenis pada pasar modal.

Persaingan industri sejenis kosmetik tentunya memiliki visi, misi,
dan strategi perusahaan berbeda untuk mempertahankan reputasi bisnis.
Beberapa perusahaan kosmetik seperti PT. Martina Berto dengan kode
saham MBTO merupakan perusahaan urutan keempat di Indonesia
mengalami peningkatan penjualan pada periode 2020-2024 didukung
strategi target pasar remaja dan dewasa untuk kesehatan. Laba perusahaan
mengalami peningkatan namun bernilai negatif karena terjadinya
peningkatan liabilitas dibandingkan aset perusahaan.

PT Mandom Indonesia Thk dengan kode saham TCID tercatat
pertumbuhan penjualan sebesar 10,5% pada tahun 2022. Pertumbuhan
penjualan ekspor tahun 2022 tercatat sebesar 717,30 milyar naik 18,3%
dari penjualan sebesar 606,34 miliar tahun 2021. Penjualan domestik tahun
2022 sebesar 1,33 triliun naik 6,7% dari 1,24% triliun tahun 2021.
Pertumbuhan ini didukung karena adanya evaluasi kinerja produk

perawatan kulit, perawatan rambut, dan makeup.



PT Mustika Ratu Tbk dengan kode saham MRAT dari hasil
penelitian oleh Tamtama & Riantisari (2023) didapatkan hasil mengalami
kerugian perusahaan ditunjukkan dengan profitabilitas sebesar 15,88%
dibandingkan dengan angka profitabilitas 29,29% PT Unilever Indonesia
Tbk dan angka profitabilitas 10% PT. Martina Berto Tbk. Temuan hasil
ini memberikan citra PT Mustika Ratu Tbk belum maksimal dalam
mengelola total aset perusahaan jika dibandingkan dengan PT. Martina
Berto Tbk. dan PT. Unilever Indonesia Thk.

PT Kino Indonesia Tbhk dengan kode saham KINO dari hasil
penelitian olen Amor et al., (2024) didapatkan hasil bahwa perusahaan
periode 2020-2023 mengalami fluktuasi profitabilitas. Pertumbuhan laba
bersih tahun 2022 tercatat sebesar Rp. 127.135.975.052 naik 1% dari
penjualan sebesar Rp. 135.159.940.052. Pada tahun 2023 laba bersih
tercatat -Rp.917.039.919.073 turun 22% dari laba bersih tahun 2022.
Demikian meningkat kembali 22% di tahun 2023 dengan keuntungan
bersih Rp. 113.650.044.617. Fluktuasi laba rugi perusahaan terjadi
dikarenakan liabilitas yang terlampau tinggi.

Kinerja keuangan PT Unilever Indonesia Thk dengan kode saham
UNVR dilakukan penelitian oleh Marshanda et al., (2023) yaitu
profitabilitas mengalami penurunan selama pandemi dan pasca pandemi.
melakukan strategi penataan ulang fundamental bisnis sehingga mampu
menghasilkan penjualan bersih sebesar 35,1% dengan laba bersih 3,4%

pada tahun 2024. Selain itu, perusahaan memiliki marjin laba kotor sehat



sebesar 47,6% dengan melakukan kontrol kuat di aspek operasional. Hal
ini mampu meningkatkan profitabilitas jangka panjang dan mampu
bersaing secara kompetitif.

Kinerja perusahaan perusahaan kosmetik di Indonesia perlu
dilakukan pengukuran menggunakan rasio keuangan. Komponen rasio
keuangan terdapat pada laporan keuangan namun tidak semua komponen
tersebut memiliki pengaruh terhadap harga saham (Nugroho et al., 2023).
Hal tersebut dikarenakan investor hanya membutuhkan beberapa
komponen keuangan untuk melihat peluang kinerja perusahaan sebelum
melakukan keputusan investasi (Barohin & Nasution, 2023). Berbeda
dengan manajemen perusahaan dalam menaksir kinerja perusahaan
menggunakan seluruh komponen rasio keuangan. Rasio pasar digunakan
untuk menaksir besaran nilai pendapatan perusahaan dari penanaman
modal pemegang saham. Selain itu, kinerja keuangan perusahaan
pendapatan perusahaan didapatkan melalui pengukuran profitabilitas atau
tingkat keuntungan yang dapat dihasilkan perusahaan menggunakan aset
perusahaan.

Pertimbangan investor melakukan investasi salah satunya
menggunakan profitabilitas dengan proksi Return On Asset (ROA).
Pemilihan Return On Asset (ROA) untuk menelusuri tingkat keuntungan
yang didapatkan perusahaan kosmetik dengan mengoptimalkan aset yang
dimiliki. Studi sebelumnya oleh Anggraeni & Andhani (2022) meneliti di

perusahaan sub sektor transportasi periode 2017-2021 mengungkapkan



ROA tidak memengaruhi harga saham. Temuan ini didukung oleh Satria
& Putri (2021) meneliti di saham syariah tahun 2014-2018 dan Anugraha
(2024) meneliti di saham LQ-45 Indonesia mengungkapkan ROA tidak
memengaruhi harga saham. Namun, temuan oleh Manulang et al. (2021)
meneliti perusahaan sektor keuangan di BEI tahun 2015-2019
mengungkapkan ROA secara signifikan berdampak atas harga saham.
Demikian juga, penelitian oleh Ansori & Riharjo (2022) meneliti
perusahaan manufaktur periode 2017-2020 dan Fitriani et al. (2022)
meneliti perusahaan di BEI periode 2015-2020 mengemukakan ROA
secara signifikan berdampak atas harga saham karena perusahaan mampu
menghasilkan keuntungan menggunakan proksi Return On Asset (ROA)
maka nilai rupiah pengembalian pada investor dapat diketahui secara pasti.
Perbedaan penelitian terkait ada atau tidaknya pengaruh ROA terhadap
harga saham karena waktu, lokasi, dan metode penelitian yang berbeda.
Rasio kedua penelitian ini menggunakan rasio pasar dengan proksi
Earning Per Share (EPS). Pemilihan Earning Per Share (EPS) untuk
menelusuri pengukuran tingkat keuntungan yang akan didapatkan investor
dari perusahaan kosmetik setiap lembar saham. Besaran nilai EPS
didapatkan melalui perbandingan laba bersih perusahaan dengan total
saham yang beredar. Dengan demikian, EPS menjadi tolak ukur investor
untuk menanamkan modal pada perusahaan karena menjadi citra
keuntungan perusahaan yang nantinya akan didistribusikan kepada

investor. Kajian oleh Asadanie (2024) meneliti perusahaan LQ-45 periode



2020-2022 mengungkapkan adanya pengaruh EPS terhadap harga saham.
Selain itu, penelitian Astuti & Setiawati (2024) juga mengungkapkan
pengaruh EPS terhadap harga saham perusahaan LQ-45 tahun 2018-2021.
Selanjutnya, penelitian oleh Magfiro & Satrio (2022) di perusahaan
otomotif periode 2015-2020 juga mengungkapkan keterkaitan harga
saham dengan EPS. Penelitian lainnya oleh Anugraha (2024) meneliti di
saham LQ-45 Indonesia periode 2018-2022 dan penelitian Syafitri et al.,
(2023) meneliti perusahaan perbankan periode 2018-2022 serta Suryaman
& Hindriari, 2021 meneliti PT Bumi Serpong periode 2011-2020
menyatakan EPS memiliki pengaruh terhadap harga saham. Berbeda
dengan penelitian (Alex et al., 2022) meneliti perusahaan infrastruktur
periode 2017-2021 dan penelitian oleh Aprilliani et al., (2024) meneliti PT
Alam Sutera Thk periode 2013-2022 menyatakan EPS tidak memiliki
pengaruh terhadap harga saham. Perbedaan penelitian terkait ada atau
tidaknya pengaruh EPS terhadap harga saham karena waktu, lokasi, dan
metode penelitian yang berbeda.

Rasio ketiga penelitian ini menggunakan rasio pasar dengan proksi
Price Earning Ratio (PER). Pemilihan Price Earning ratio (PER)
digunakan menaksir adanya peluang pertumbuhan perusahaan melalui
harga saham yang akan diterima oleh penanam modal di kemudian hari.
Penaksiran nilai PER melalui perbandingan besaran harga saham dengan
laba bersih per saham. Naik atau turunnya nilai PER diasumsikan

berdasarkan pelaku pasar terhadap perusahaan. Perusahaan yang memiliki



nilai PER tinggi diasumsikan memiliki peningkatan dalam kinerja
sehingga mempengaruhi keuntungan. Dengan begitu, investor memiliki
persepsi bahwa perusahaan tersebut layak sebagai tujuan untuk
penanaman modal. Hasil temuan Rahmawati (2023) meneliti perusahaan
sub sektor transportasi mengungkapkan PER tidak berpengaruh signifikan
terhadap harga saham. Temuan ini didukung penelitian oleh Aprilliani et
al., (2024) meneliti PT Alam Sutera Thk periode 2013-2022 menyatakan
dalam penelitian PER tidak berpengaruh terhadap harga saham. Selain itu,
temuan oleh Harinurdin (2023) meneliti pada perusahaan keuangan ini
menyatakan secara parsial PER tidak berdampak signifikan terhadap harga
saham. Berbeda dengan temuan Antika & Afigoh (2023) meneliti
perusahaan perbankan periode 2021-2020 menyatakan PER memiliki
pengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Perbedaan
penelitian terkait ada atau tidaknya pengaruh PER terhadap harga saham
karena waktu, lokasi, dan metode penelitian yang berbeda.

Salah satu saham syariah yang menjadi bagian dari saham-saham
unggulan yaitu Jakarta Islamic Index (JI1). Saham unggulan ini mencakup
30 saham syariah yang paling likuid di BEI. Saham yang terindeks syariah
ini memiliki kecenderungan untuk memiliki tingkat pengembalian yang
tinggi serta relatif mahal (Annisa et al., 2023). Mereka yang memilih untuk
berinvestasi di BEI mungkin merasa lebih percaya diri karena tingkat

pengembalian yang tinggi (Suliyani & Benarda, 2023). Di BEI, saham



syariah juga dapat membantu pemilik modal untuk berinvestasi sesuai
dengan syariah Islam.

Berdasarkan temuan penelitian terdahulu dan fenomena saat ini,
peneliti menemukan ketidak-konsistenan penelitian. Atas dasar tersebut,
penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Return on Asset,
Earning per Share, Price Earning Ratio terhadap harga saham melalui
penelitian dengan judul “Pengaruh Return on Asset, Earning per Share,
Price Earning Ratio Terhadap Harga Saham Perusahaan Kosmetik

Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic Index (JI1) Periode 2019-2024.”

1.2 Rumusan Masalah

Rumusan masalah dalam penelitian ini berdasarkan latar belakang

di atas sebagai berikut:

1. Bagaimana Return On Asset (ROA) secara parsial memiliki pengaruh
terhadap harga saham perusahaan kosmetik yang terdaftar di Jakarta
Islamic Index (JI1) periode 2019-2024?

2. Bagaimana Earning Per share (EPS) secara parsial memiliki pengaruh
terhadap harga saham perusahaan kosmetik yang terdaftar di Jakarta
Islamic Index (JII) periode 2019-2024?

3. Bagaimana Price Earning Ratio (PER) secara parsial memiliki
pengaruh terhadap harga saham perusahaan kosmetik yang terdaftar di
Jakarta Islamic Index (JII) periode 2019-2024?

4. Bagaimana Return On Asset, Earning Per Share, Price Earning Ratio,

secara simultan memiliki pengaruh terhadap harga saham perusahaan
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kosmetik yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) periode 2019-
20247
1.3 Tujuan Penelitian
Tujuan penelitian berdasarkan rumusan masalah di atas sebagai berikut:

1. Untuk menguji dan menganalisis secara parsial adanya pengaruh antara
Return On Asset (ROA) terhadap harga saham perusahaan kosmetik yang
terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) periode 2019-2024.

2. Untuk menguji dan menganalisis secara parsial adanya pengaruh antara
Earning Per Share (EPS) terhadap harga saham perusahaan kosmetik yang
terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) periode 2019-2024.

3. Untuk menguji dan menganalisis secara parsial adanya pengaruh signifikan
antara Price Earning Ratio (PER) terhadap harga saham perusahaan
kosmetik yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) periode 2019-2024.

4. Untuk menguji dan menganalisis secara simultan adanya pengaruh secara
positif dan signifikan antara Return on Asset, Earning per Share, Price
Earning Ratio terhadap harga saham perusahaan kosmetik yang terdaftar di

Jakarta Islamic Index (JII) periode 2019-2024.
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1.4 Manfaat Penelitian

Manfaat penelitian ini ditujukan kepada pihak perusahaan,
akademisi, dan praktisi yaitu sebagai berikut:
1. Pihak Perusahaan
Temuan penelitian diharapkan mampu memberi manfaat kepada
pengguna informasi laporan keuangan untuk mengambil keputusan di masa
mendatang.
2. Akademisi
Temuan penelitian diharapkan mampu memberi tambahan manfaat
pengetahuan mahasiswa terkait pengaruh Return on Asset, Earning per
Share, Price Earning Ratio, dan Perilaku Konsumen terhadap harga saham.
3. Praktisi
Temuan penelitian diharapkan mampu memperluas informasi untuk
mempertimbangkan keputusan investor yang memiliki keinginan
menanamkan modal di perusahaan kosmetik sehingga dapat meminimalkan

risiko di masa yang akan datang.



BAB II

KAJIAN TEORI
2.1 Penelitian terdahulu

Penelitian ini memanfaatkan berbagai rujukan dari penelitian
terdahulu untuk mengidentifikasi celah penelitian. Beberapa sumber
penelitian terdahulu memudahkan meneliti dalam proses penelitian.
Penelitian terdahulu, yang berfungsi sebagai sumber referensi, mencakup
topik penelitian bagi peneliti. Penelitian oleh Rahmawati (2023)
mengindikasikan adanya korelasi dengan harga saham. Secara kolektif,
PER, ROE, serta DER memberikan dampak yang kecil pada harga saham.
Pengujian secara bersamaan mengindikasikan EPS, PBV, PER, ROE, serta
DER berdampak pada harga saham.

Objek penelitian terdahulu melakukan penelitian perusahaan di
BEI dengan periode yang beragam. Sedangkan penelitian saat ini
melakukan penelitian di perusahaan kosmetik yang termasuk pada Jlil
periode 2019-2024. Metode analisis yang dipergunakan penelitian
terdahulu menerapkan analisis regresi linier berganda mempergunakan
software SPSS dan Stata. Sedangkan peneliti menerapkan analisis regresi
data panel dengan memanfaatkan perangkat lunak Eviews untuk menguji
korelasi antara variabel independen serta variabel dependen pada

perusahaan kosmetik yang terdaftar di JII rentang waktu 2019-2024.
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Tabel 2.1

Penelitian Terdahulu

No Nama, Tahun, Judul Variabel Analisis Hasil Penelitian
Penelitian penelitian Data

1. Zulfia Rahmawati, (2023) | Dependen: Regresi EPS dan PBV secara
“Pengaruh  EPS, PER, | Harga Saham, | Linear parsial memiliki pengaruh
PBV, ROE, dan DER Berganda, | terhadap harga saham.
Terhadap Harga Sahaam | Independen: Sedangkan PER, ROE, dan
pada Perusahaan Sub | EPS, PER DER  tidak  memiliki
Sektor Transportasi” PBV, ROE, pengaruh terhadap harga

dan DER. saham. Pengujian secara
simultan menyatakan
bahwa EPS, PBV, PER,
ROE, dan DER memiliki
pengaruh terhadap harga
saham.

2. Ramadhini Magfiro & R. | Dependen: Regresi Secara parsial variabel CR
Budhi Satrio (2022), Harga Saham Linear dan DER memiliki

Berganda. | pengaruh negaf signifikan
“Pengaruh Rasio | Independen: terhadap harga saham
Keuangan Terhadap | CR, DER, EPS, sedangkan ROE, EPS, dan
Harga Saham” ROE, dan PER. PER memiliki pengaruh
positif ~ terhadap  harga

saham.

3. Dinar Fitri Ardiningrum & | Dependen: Regresi ROE, NPM, EPS memiliki
Deliza Henny (2023) Harga Saham. | Linear pengaruh terhadap harga
“Pengaruh Rasio Berganda. | saham sedangkan CR dan
Keuangan Terhadap | Independen: DER  tidak  memiliki
Harga  Saham Pada | ROE, DER, pengaruh harga saham.
Perusahaan Yang | CR, NPM, dan
Terdaftar di  Jakarta | EPS.

Islamic Index (JII) Tahun
2018-2021”

4, Chandra Satria & Yeken | Dependen: Regresi Secara parsial ROA, DER
Suhiba  Putri  (2021), | Harga Saham. | Linear dan CR tidak memiliki
“Pengaruh Rasio Berganda. | pengaruh terhadap harga
Keuangan Terhadap | Independen: saham. Secara simultan
Harga Saham Perbankan | ROA, CR, ROA, DER, dan CR
Syariah Terdaftar Bursa | DER. memiliki pengaruh
Efek Indonesia” terhadap harga saham.

5. Dian Antika & Nyimas | Dependen: Regresi Secara parsial ROA tidak
Wardatul Afigoh (2023), | Harga Saham. | Linear memiliki pengaruh
“Pengaruh ROA, ROE, dan Berganda | signifikan terhadap harga
PER Terhadap Harga | Independen: saham perbankan
Saham Pada Perusahaan | ROA, ROE, sedangkan ROE dan PER
Perbankan Yang Terdaftar | dan PER memiliki pengaruh positif
Di Bursa Efek Indonesia” dan signifikan terhadap

harga saham perbankan.
Secara simultan  ROA,
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ROE, dan PER memiliki
pengaruh terhadap harga
saham perbankan.

6. Risma Uli Manulang, | Dependen: Regresi Secara parsial ROA, DER,
Indah Satrya Panjaitan & | Harga Saham. | Linear dan NPM memiliki
Diana Saftiri  Danamik Berganda. | pengaruh secara signifikan
(2021), Independen: terhadap harga saham.
“Pengaruh ROA, DER, | ROA, DER,

NPM terhadap Harga | dan NPM.
Saham  Pada  Sektor

Keuangan (Finance) yang

terdaftar di BEI Periode
2015-2019”

7. Ach. Fawaid  Ansori, | Dependen: Regresi Secara parsial ROA, Sales
Ikhsan  Budi  Riharjo, | Harga Saham. | Linear Growth dan ROE memiliki
(2022) Berganda. | pengaruh positif terhadap
“Pengaruh Rasio | Independen: harga saham, CR dan DPR
Keuangan, Sales Growth, | ROA, ROE, tidak memiliki pengaruh
dan Kebijakan Dividen | CR, Sales terhadap harga saham.
Terhadap Perubahan | Growth, dan
Harga Saham” DPR.

8. Muhd Alex, Elfiswandi, | Dependen: Regresi Secara parsial ROI
dan Zefriyenni, (2022), | Harga Saham. | Linear memiliki pengaruh
Pengaruh  Return  On Berganda. | terhadap kebijakan dividen
Investmen (ROI), Earning | Independen: sedangkan PER dan EPS
Per Share (EPS), dan Price | ROI, EPS, dan tidak memiliki pengaruh
Earning Ratio (PER) | PER. terhadap kebijakan dividen.
Terhadap Harga Saham Secara parsial ROI tidak
Pada Perusahaan Sektor | Z: memiliki pengaruh
Infrastruktur” Kebijakan terhadap harga saham

Dividen sedangkan PER dan EPS
memiliki pengaruh
terhadap harga saham

9. Nurul  Fitriani,  Adib | Dependen: Regresi ROA dan CR memiliki
Munanurihman, & Gey | Harga Saham. | Linear pengaruh positif terhadap
Lusiano Fimansyah, Berganda. | harga saham. Sedangkan
(2022), Independen: DER memiliki pengaruh
Financial Ratio Analysisin | ROA, CR, dan negatif terhadap harga
Stock Price: Evidence from | DER. saham.

Indonesia.

10. | Pritta Appriliani, Yoyo | Dependen: Regresi Secara parsial CR, ROE,
Sudaryo, Dadan Abdul | Harga Saham. | Linear dan PER tidak memiliki
Aziz  Mubarok, Listri Berganda. | pengaruh terhadap harga
Herlina, & Andre | Independen: saham. Secara simultan
Suryaningprang, (2024), | CR, ROE, dan CR, ROE, dan PER
“Pengaruh Current Ratio | PER memiliki pengaruh

(CR) Return On Equity
(ROE) Dan Price Earning
Ratio (PER) Terhadap
Harga Saham Pada PT

terhadap harga saham.
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Alam Sutera Tbk 2013-
2022

11. | Erwin Harinurdin, (2023), | Dependen: Regresi CR dan ROE memiliki
“The Influence of | Harga Saham. | Linear pengaruh terhadap harga
Financial Ratio and Berganda. | saham. Sedangkan DER,
Company Reputation in | Independen: TATO, NMP, dan PER
Company Stock Prices | CR, DER, tidak memiliki pengaruh
Financial Sector” TATO, NPM, terhadap harga saham yang

ROE, PER, terdaftar di Bursa Efek
Reputasi Indonesia.
Perusahaan.

12. | Kurniya Alda Syafitri, | Dependen: Regresi EPS, NPM dan DER
Herawati ~ Khotmi, & | Harga Saham. | Linear memiliki pengaruh positif
Elvina Setiawati (2023), Berganda. | secara signifikan terhadap
“Pengaruh Rasio | Independen: harga saham sedangkan CR
Keuangan Terhadap | CR, ROE, EPS, dan ROE memiliki
Harga Saham  Pada | NPM, dan pengaruh negatif secara
Perusahaan  Perbankan | DER. signifikan terhadap harga
yang Terdaftar di Bursa saham.

Efek Indonesia Periode
2018-2022”

13. | Aprilia Puri Astuti, Erma | Dependen: Regresi EPS, ROA, PBV
Setiawati (2024), | Harga Saham. | Linear berpengaruh positif
Pengaruh EPS, ROA, DER, Berganda. | signifikan terhadap harga
dan PBV Terhadap Harga | Independen: saham Perusahaan LQ 45.
Saham (Studi Kasus Pada | EPS, ROA, Sedangkan DER memiliki
Perusahaan LQ 45 Yang | DER, dan PBV pengaruh  negatif  dan
Terdaftar di Bursa Efek signifikan terhadap harga
Indonesia Tahun 2018- saham.

2021)”

14. | Aulya Anugraha (2024), | Dependen: Regresi CR, TATO dan ROA tidak
“Pengaruh Rasio | Harga Saham Linear memiliki pengaruh dan
Keuangan, Pertumbuhan Berganda. | bernilai negative terhadap
Laba Terhadap Harga | Independen: harga saham, EPS memiliki
Saham LQ-45 Indonesia.” | CR, ROA, pengaruh  dan  bernilai

EPS, DER, positif  terhadap harga

TOTA, dan saham, DER dan

Pertumbuhan pertumbuhan laba tidak

Laba. memiliki pengaruh dan
bernilai positif terhadap
harga saham.

15. | lzzatunnisa, Rahayu | Dependen: Regresi Secara parsial DER tidak
Lestari, (2024). “Pengaruh | Harga Saham. | Linear berpengaruh terhadap
Rasio Keuangan Terhadap Berganda. | harga saham, ROE

Harga Saham: Studi Pada
Perusahaan Properti dan
Real Estate yang Terdaftar
di Bursa Efek Indonesia
Periode 2016-2022"

Independen:
ROE, DER,
dan EPS.

memiliki pengaruh negatif
dan signifikan terhadap
harga saham. EPS memiliki
pengaruh secara signifikan
terhadap harga saham.
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16. | Alifya Haniffa Suryaman | Dependen: Regresi Secara parsial dan simultan
dan Reni Hindriari, (2021), | Harga Saham. | Linear PER dan EPS memiliki
“Pengaruh Earning Per Berganda | pengaruh terhadap harga
Share (EPS) dan Price | Independen: saham Pada PT Bumi
Earning Ratio (PER) | EPS dan PER. Serpong  Damai  Tbk
Terhadap Harga Saham Periode 2011-2020.

Pada PT Bumi Serpong
Damai Thk Periode 2011-

2020”

17. | Nabila Khoirunnisa | Dependen; Regresi Secara parsial variabel CR,
Asadanie (2024), | Harga Saham. | Linear ROE, EPS, NPM
“Hubungan Rasio Berganda. | berpengaruh secara
Keuangan dan Harga | Independen: signifikan terhadap harga
Saham” Current ratio, saham sedangkan DER

ROE, DER, tidak berpengaruh secara
EPS, dan signifikan terhadap harga
NPM. saham. Secara simultan,

seluruh variabel

independen  berpengaruh
terhadap harga saham.

Sumber: Data diolah peneliti (2025)

Berdasarkan penelitian terdahulu pada tabel di atas tentunya
memiliki persamaan dan perbedaan dengan penelitian saat ini pada lokasi
penelitian, analisis datam metode analisis, dan hubungan antar variabel.
Seluruh penelitian terdahulu menggunakan harga saham sebagai variabel
dependen. Beberapa penelitian terdahulu juga menggunakan variabel
independen yang sama dengan penelitian saat ini. Persamaan penelitian
terdahulu (Rahmawati, 2023), (Magfiro & Satrio, 2022), (Ardiningrum &
Henny, 2023), (Alex et al., 2022), (Syafitri et al., 2023), (Astuti &
Setiawati, 2024), (Anugraha, 2024), (lzzatunnisa & Lestari, 2024),
(Suryaman & Hindriari, 2021), dan (Asadanie, 2024) melakukan
penelitian menggunakan proksi EPS terhadap harga saham. Selanjutnya,
persamaan penelitian terhadulu (Rahmawati, 2023), (Magfiro & Satrio,

2022), (Antika & Afigoh, 2023), (Alex et al., 2022), (Aprilliani et al.,
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2024), (Harinurdin, 2023), dan (Suryaman & Hindriari, 2021) melakukan
penelitian menggunakan proksi PER terhadap harga saham. Persamaan
penelitian terdahulu (Satria & Putri, 2021), (Antika & Afiqoh, 2023),
(Manulang et al., 2021), (Ansori & Riharjo, 2022), (Fitriani et al., 2022),
(Astuti & Setiawati, 2024), (Anugraha, 2024), dan (Asadanie, 2024)
melakukan penelitian menggunakan proksi ROA terhadap harga saham.

Objek penelitian terdahulu melakukan penelitian perusahaan di
Bursa Efek Indonesia dengan periode yang berbeda-beda. Sedangkan
penelitian saat ini melakukan penelitian di perusahaan yang termasuk pada
Jakarta Islamic Index (JIl) periode 2019-2024. Metode analisis yang
digunakan penelitian terdahulu menggunakan analisis regresi linier
berganda menggunakan software SPSS dan Stata. Sedangkan peneliti
menggunakan analisis regresi data panel menggunakan software Eviews
untuk menguji hubungan antar variabel independen dan dependen pada
perusahaan kosmetik yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) dalam
periode waktu 2019-2024.

Tabel 2.2

Perbedaan dan Persamaan Penelitian

No. Nama, Tahun, Persamaan Perbedaan
Judul Penelitian Terdahulu Terbaru

1. Zulfia Rahmawati, | 1. Variabel Metode analisis 1. Metode Analisis
(2023) independen regresi linear regresi data
“Pengaruh  EPS, | dengan proksi berganda. panel.
PER, PBV, ROE, | PER dan EPS. Lokasi penelitian 2. Lokasi
dan DER di perusahaan penelitian di
Terhadap Harga Sektor perusahaan
Sahaam pada Transportasi yang kosmetik yang
Perusahaan  Sub terdaftar BEI. terdaftar JiI.
Sektor Tahun penelitian. 3. Tahun
Transportasi” Variabel penelitian 2019-

independen 2023.
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dengan proksi Variabel
PBV, ROE, dan independen
DER. dengan  proksi
ROA.
Ramadhini 1. Variabel (L. Metode analisis Metode Analisis
Magfiro & R. | independen regresi linear regresi data
Budhi Satrio | dengan proksi berganda. panel.
(2022), PER dan EPS. |2. Lokasi penelitian Lokasi
di perusahaan penelitian di
“Pengaruh Rasio otomotif  yang perusahaan
Keuangan terdaftar BEI. kosmetik yang
Terhadap Harga 3. Tahun penelitian terdaftar JiI.
Saham” 2015-2020. Tahun
4. Variabel penelitian 2019-
independen 2023.
dengan proksi Variabel
CR, DER, dan independen
ROE. dengan  proksi
ROA.
Dinar Fitri | 1. Variabel | 1. Metode analisis Metode Analisis
Ardiningrum & | independen regresi linear regresi data
Deliza Henny | dengan proksi berganda. panel.
(2023) EPS. 2. Tahun penelitian Tahun
“Pengaruh Rasio | 2. Perusahaan 2018-2021. penelitian 2019-
Keuangan yang terdaftar |3. Variabel 2023.
Terhadap Harga | diJll. independen Variabel
Saham Pada dengan proksi independen
Perusahaan Yang ROE, DER, CR, dengan  proksi
Terdaftar di dan NPM. PER dan ROA.
Jakarta  Islamic
Index (JI1) Tahun
2018-2021”
Chandra Satria & | 1. Variabel | 1. Metode analisis Metode Analisis
Yeken Suhiba | independen regresi linear regresi data
Putri (2021), | dengan proksi berganda. panel.
“Pengaruh Rasio | ROA. 2. Lokasi penelitian Lokasi
Keuangan di perbankan penelitian di
Terhadap Harga syariah yang perusahaan
Saham Perbankan terdaftar BEI. kosmetik yang
Syariah Terdaftar 3. Tahun penelitian terdaftar JI1.
Bursa Efek 2014-2019. Tahun
Indonesia” 4. Variabel penelitian 2019-
independen 2023.
dengan proksi CR Variabel
dan DER. independen
dengan  proksi
EPS dan PER.
Dian Antika & | 1. Variabel 1. Metode analisis Metode Analisis
Nyimas Wardatul | independen regresi linear regresi data
Afigoh (2023), | dengan proksi berganda. panel.
“Pengaruh  ROA, | ROA dan [2. Lokasi penelitian Lokasi
ROE, dan PER | PER. di perbankan penelitian di
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Terhadap Harga
Saham Pada
Perusahaan

Perbankan  Yang
Terdaftar Di Bursa
Efek Indonesia”

yang terdaftar
BELI.

Tahun penelitian
2021-2022.
Variabel
independen
dengan proksi
ROE.

perusahaan
kosmetik yang
terdaftar JI1.
Tahun
penelitian 2019-
2023.

Variabel
independen
dengan proksi
EPS.

Risma uli | 1. Variabel Metode analisis Metode Analisis
Manulang, Indah | independen regresi linear regresi data
Satrya Panjaitan & | dengan proksi berganda. panel.
Diana Saftiri | ROA. Lokasi penelitian Lokasi
Danamik (2021), di sektor penelitian di
“Pengaruh  ROA, keuangan  yang perusahaan
DER, NPM terdaftar BEI. kosmetik yang
terhadap Harga Tahun penelitian terdaftar JI1.
Saham Pada 2015-2019. Tahun
Sektor Keuangan Variabel penelitian 2019-
(Finance)  yang independen 2023.
terdaftar di BEI dengan proksi Variabel
Periode 2015- DER dan NPM. independen
2019~ dengan  proksi

EPS dan PER.
Ach. Fawaid | 1. Variabel Metode analisis Metode Analisis
Ansori, Ikhsan | independen regresi linear regresi data
Budi Riharjo, | dengan proksi berganda. panel.
(2022) ROA. Lokasi penelitian Lokasi
“Pengaruh Rasio di perusahaan penelitian di
Keuangan, Sales manufaktur yang perusahaan
Growth, dan terdaftar BEI. kosmetik yang
Kebijakan Dividen Tahun penelitian terdaftar JII.
Terhadap 2017-2020. Tahun
Perubahan Harga Variabel penelitian 2019-
Saham” independen 2023.

dengan proksi Variabel
ROE dan CR. independen

dengan  proksi

EPS dan PER.
Muhd Alex, | 1. Variabel Metode analisis Metode Analisis
Elfiswandi, dan | independen regresi linear regresi data
Zefriyenni, (2022), | dengan proksi berganda. panel
Pengaruh Return | EPS dan PER. Lokasi penelitian menggunakan
On Investmen di perusahaan Eviews 12.
(ROI), Earning sektor Lokasi
Per Share (EPS), infrastruktur yang penelitian di
dan Price Earning terdaftar BEI. perusahaan
Ratio (PER) Tahun penelitian kosmetik yang
Terhadap Harga 2017-2021. terdaftar JI1.
Saham Pada Variabel Tahun
Perusahaan Sektor independen penelitian 2019-
Infrastruktur” dengan proksi 2023.
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ROL. Variabel
independen
dengan  proksi
ROA.

9. Nurul Fitriani, | 1. Variabel [l. Metode analisis Metode Analisis
Adib independen regresi linear regresi data
Munanurihman, & | dengan proksi berganda. panel
Gey Lusiano | ROA. 2. Lokasi penelitian menggunakan
Fimansyah, di perusahaan di Eviews 12.
(2022), Financial BEI. Lokasi
Ratio Analysis in 3. Tahun penelitian penelitian di
Stock Price: 2015-2020. perusahaan
Evidence from Variabel independen kosmetik yang
Indonesia. dengan proksi DER, terdaftar JII.

TATO, CASHRAT. Tahun
penelitian 2019-
2023.
Variabel
independen
dengan  proksi
PER dan EPS.

10. | Pritta  Appriliani, | 1. Variabel | 1. Metode analisis Metode Analisis
Yoyo Sudaryo, | independen regresi linear regresi data
Dadan Abdul Aziz | dengan proksi berganda dengan panel
Mubarok,  Listri | PER. SPSS 25. menggunakan
Herlina, & Andre 2. Lokasi penelitian Eviews 12.
Suryaningprang, di  PT Alam Lokasi
(2024), “Pengaruh Sutera Thk. penelitian di
Current Ratio (CR) 3. Tahun penelitian perusahaan
Return On Equity 2013-2022. kosmetik yang
(ROE) Dan Price 4. Variabel terdaftar JII.
Earning Ratio independen Tahun
(PER) Terhadap dengan proksi CR penelitian 2019-
Harga Saham dan ROE. 2023.

Pada PT Alam Variabel

Sutera Tbk 2013- independen

2022~ dengan  proksi
ROA dan EPS.

11. | Erwin Harinurdin, | 1. Variabel | 1. Metode analisis Metode Analisis
(2023), independen regresi linear regresi data
“The Influence of | dengan proksi berganda dengan panel
Financial  Ratio | PER. SPSS 25. menggunakan
and Company 2. Lokasi penelitian Eviews 12.
Reputation in di perusahaan Lokasi
Company  Stock sektor keuangan penelitian di
Prices Financial di BEL. perusahaan
Sector” 3. Tahun penelitian kosmetik yang

2016-2020. terdaftar JII.

4. Variabel Tahun

independen

penelitian 2019-
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dengan proksi 2023.

CR, ROE, DER, Variabel

dan TATO. independen
dengan  proksi
ROA dan EPS.

12. | Kurniya Alda | 1. Variabel | 1. Metode analisis Metode Analisis
Syafitri, Herawati | independen regresi linear regresi data
Khotmi, & Elvina | dengan proksi berganda dengan panel
Setiawati  (2023), | EPS. SPSS 25. menggunakan
“Pengaruh Rasio 2. Lokasi penelitian Eviews 12.
Keuangan di perusahaan Lokasi
Terhadap Harga perbankan di BEI. penelitian di
Saham Pada 3. Tahun penelitian perusahaan
Perusahaan 2016-2020. kosmetik yang
Perbankan yang 4. Variabel terdaftar JII.
Terdaftar di Bursa independen Tahun
Efek Indonesia dengan proksi penelitian 2019-
Periode 2018- CR, ROE, NPM, 2023.
2022~ dan DER. Variabel

independen
dengan  proksi
ROA dan PER.

13. | Aprilia Puri Astuti, | 1. Variabel | 1. Metode analisis Metode Analisis
Erma  Setiawati | independen regresi linear regresi data
(2024), Pengaruh | dengan proksi berganda dengan panel
EPS, ROA, DER, | EPS dan ROA. SPSS 25. menggunakan
dan PBV Terhadap 2. Lokasi penelitian Eviews 12.
Harga Saham di perusahaan LQ Lokasi
(Studi Kasus Pada 45 di BEI penelitian di
Perusahaan LQ 45 3. Tahun penelitian perusahaan
Yang Terdaftar di 2018-2021. kosmetik yang
Bursa Efek 4. Variabel terdaftar JII.
Indonesia  Tahun independen Tahun
2018-2021)” dengan proksi penelitian 2019-

DER dan PBV. 2023.
Variabel
independen
dengan  proksi
PER.

14. | Aulya Anugraha | 1.  Variabel | 1. Metode analisis Metode Analisis
(2024), “Pengaruh | independen regresi linear regresi data
Rasio Keuangan, | dengan proksi berganda dengan panel
Pertumbuhan EPS dan ROA. Stata 14. menggunakan
Laba  Terhadap 2. Lokasi penelitian Eviews 12.
Harga Saham LQ- di perusahaan LQ Lokasi
45 Indonesia.” 45 di BEI penelitian di

3. Tahun penelitian perusahaan

2018-2022. kosmetik yang
Variabel independen terdaftar JI1.
dengan proksi DER, Tahun

Profit Growth, dan

penelitian 2019-
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Stock  Price, dan
TATO.

2023.

Variabel
independen
dengan  proksi
PER.

15. | lzzatunnisa, 1. Variabel | 1. Metode analisis Metode Analisis
Rahayu  Lestari, | independen regresi linear regresi data
(2024). “Pengaruh | dengan proksi berganda dengan panel
Rasio  Keuangan | EPS. SPSS. menggunakan
Terhadap Harga 2. Lokasi penelitian Eviews 12.
Saham: Studi Pada di perusahaan Lokasi
Perusahaan properti dan real penelitian di
Properti dan Real estate di BEI. perusahaan
Estate yang 3. Tahun penelitian kosmetik yang
Terdaftar di Bursa 2016-2022. terdaftar JII.
Efek Indonesia 4. Variabel Tahun
Periode 2016- independen penelitian 2019-
2022~ dengan proksi 2023.

DER, ROE, dan Variabel

Stock Price. independen
dengan  proksi
PER dan ROA.

16. | Alifya Haniffa | 1. Variabel 1. Metode analisis Metode Analisis
Suryaman dan | independen regresi linear regresi data
Reni Hindriari, | dengan proksi berganda dengan panel
(2021), EPS dan PER. SPSS. menggunakan
“Pengaruh 2. Lokasi penelitian Eviews 12.
Earning Per Share di  PT Bumi Lokasi
(EPS) dan Price Serpong Damai penelitian di
Earning Ratio Thk. perusahaan
(PER) Terhadap 3. Tahun penelitian kosmetik yang
Harga Saham 2011-2020. terdaftar JII.
Pada PT Bumi Tahun
Serpong  Damai penelitian 2019-
Tbk Periode 2011- 2023.
2020~

17. | Nabila 1. Variabel | 1. Metode analisis Metode Analisis
Khoirunnisa independen regresi linear regresi data
Asadanie (2024), | dengan proksi berganda dengan panel
“Hubungan Rasio | EPS dan ROA. SPSS. menggunakan
Keuangan dan 2. Lokasi penelitian Eviews 12.
Harga Saham” di perusahaan Lokasi

LQ-45 di BEL. penelitian di
3. Tahun penelitian perusahaan

2020-2022. kosmetik yang
4. Variabel terdaftar JII.

independen Tahun

dengan proksi penelitian 2019-

DER, CR, dan 2023.

NPM.

Sumber: Data diolah peneliti (2025)
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2.2 Kajian Teoritis

2.2.1 Teori Sinyal

Spance (1973) menyatakan kondisi antar pihak eskternal dan
internal perusahaan mendapatkan suatu informasi. Manajemen perusahaan
akan memberikan informasi kepada investor seperti adanya peningkatan
nilai pada perusahaan. Namun, investor tidak hanya mengambil keputusan
berdasarkan informasi manajemen perusahaan karena belum memiliki
kekuatan informasi (Febrianti et al., 2023). Sebab perusahaan dengan nilai
tinggi akan melakukan signaling kepada kebijakan keuangan perusahaan
sehingga terdapat perbedaan dengan perusahaan yang memiliki nilai
rendah.

Perbedaan informasi yang menjadi masalah utama sebuah bisnis
yang kompleks. Hal ini berdampak pada pengambilan keputusan
pemangku kepentingan secara efektif. Sinyal-sinyal yang diberikan berupa
strategi perusahaan, beragam analisis risiko perusahaan, maupun proyeksi
keuangan di masa depan beserta transparansi kebijakan juga dividen (Nur
et al.,, 2024). Semua ini memakan biaya tersebut menjadi proses untuk
meyakinkan investor terkait nilai perusahaan. Semakin baik sinyal yang
diterima maka perusahaan tersebut semakin sulit ditiru karena adanya

perbedaan faktor biaya.

2.2.2 Harga Saham

Harga saham adalah harga saat ini yang diterima investor. Harga

saat ini bisa mengalami fluktuasi yang dipengaruhi dari faktor internal
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maupun eksternal. Investor memiliki daya tarik kepada perusahaan yang
mengalami pertumbuhan harga saham. Hal ini terjadi karena investor
menggambarkan perusahaan memiliki kinerja yang baik sehingga
mempengaruhi harga saham sehingga investor menyuntikkan dana kepada

perusahaan.

2.2.3 Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Harga Saham

Harga saham mengalami fluktuasi tiap detiknya. Perubahan akibat
fluktuasi tersebut tentunya mempengaruhi investor ketika hendak memilih
keputusan membayar dananya kepada perusahaan yang akan dituju.
Dengan demikian menurut Ardiningrum & Henny (2023) Investor
mengevaluasi berbagai faktor yang berperan dalam menentukan harga
saham saat membuat keputusan investasi. Semua faktor ini dibagi menjadi
faktor internal serta faktor eksternal. Penjualan, likuiditas, hingga laba
merupakan contoh faktor internal. Intervensi pemerintah, perubahan
tingkat bunga, fluktuasi nilai tukar valuta asing, hingga kecenderungan
pasar merupakan contoh pengaruh eksternal (Pradanimas & Sucipto,

2022). Penekanan ini terdapat pada surah An-Nisa ayat 9 di bawabh ini:

z_ 2
“

Foi (oted g A 2805 % o1 ohii (A1 Zad o iz oo (edin of <ol cu 2o
U35 131589 it 19855 ol 13005 L )3 Gl 00 15575 3 Cad (pods
(9 :4/sLdl) & 15

Artinya:

9. “Hendaklah merasa takut orang-orang yang seandainya (mati)
meninggalkan setelah mereka, keturunan yang lemah (yang) mereka
khawatir terhadapnya. Maka, bertakwalah kepada Allah dan berbicaralah
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dengan tutur kata yang benar (dalam hal menjaga hak-hak
keturunannya).” (An-Nisa'/4:9)

Pada surah An-Nisa ayat 9 ini dapat dikatakan bahwa pentingnya
memiliki jiwa tanggung jawab untuk menjaga kesejahteraan generasi masa
depan. Pada ayat ini, Allah mengingatkan orang tua untuk lebih khawatir
terhadap nasib anak yang ditinggalkan sebab kehidupan anak tersebut
tidak jauh dalam ketidakberdayaan setelah ditinggalkan oleh orang tua.
Pentingya bertakwa kepada Allah atas segala aktivitas yang dilakukan
terutama dalam mengurus masa depan anak-anak. Rasa takut dan bertakwa
kepada Allah tentunya juga perlu menjaga perkataan kepada sesama
termasuk kepada anak. Ucapan tersebut mengandung ajaran kebenaran dan
arahan kepada anak-anak. Oleh karena itu, investasi untuk mempersiapkan
generasi masa depan sangat penting dengan penguatan dalam aspek
intelektual dan ketakwaan. Aktivitas investasi saham juga didasari rasa

ridha antar pihak.

2.2.4 Return On Asset (ROA)

Rasio keuangan dilakukan untuk membantu manajemen
perusahaan melakukan evaluasi terhadap laporan keuangan perusahaan
(Darmawan, 2020). Rasio keuangan juga digunakan sebagai alat analisis
perbandingan berdasarkan kinerja yang telah dihasilkan perusahaan demi
kebijakan perusahaan di masa mendatang. Menurut Awliya, 2022) Return
On Asset (ROA) menjadi pertimbangan oleh manajemen dalam
mengevaluasi kinerja operasional perusahaan dengan fokus pada

pengoptimalan aset-aset perusahaan. Temuan (Damayanti & Andriyani,
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2022) mengemukakan ROA menjadi pertimbangan dalam menaksir
kapabilitas manajemen untuk mencetak laba sekaligus mendorong
efisiensi secara keseluruhan. Selain itu, pengukuran ROA digunakan untuk
mempertimbangkan efisiensi dan keuntungan bisnis (Rosyada &

Prajawati, 2022).

Laba Perusahaan
ROA =

Total Asset

Manulang et al. (2021) dalam penelitiannya mengungkapkan
adanya hubungan positif dan signifikan antara ROA terhadap harga saham.
Temuan tersebut mengindikasikan ROA dalam kondisi peningkatan maka
investor memandang kinerja perusahaan dalam kondisi baik sehingga
meningkatkan permintaan sehingga harga saham naik. Dengan demikian,
ROA yang meningkat secara tidak langsung menciptakan rasa percaya
investor kepada perusahaan terkait prospek keuntungan yang akan
diciptakan di masa depan. selain itu juga, hubungan ROA terhadap harga
saham mencerminkan perusahaan memiliki kapabilitas membayar dividen
terhadap investor. Pertumbuhan tersebut sebagai perwakilan harapan
keuntungan di masa depan. Dengan demikian, hubungan ROA terhadap
harga saham ditinjau dari perspektif keislaman terkandung dalam Surah

Yusuf ayat 48:
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.

O SFad BB ) 58 21 G ST B Ao Al W be

(48 :12/caws )

Artinya:

48. “Kemudian, sesudah itu akan datang tujuh (tahun) yang sangat sulit
(paceklik) yang menghabiskan apa yang kamu simpan untuk
menghadapinya, kecuali sedikit dari apa (bibit gandum) yang kamu
simpan.” (Yusuf/12:48)

Pada Surah Yusuf ayat 48 dapat dikatakan bahwa setelah tujuh
tahun subur akan datang tujuh tahun kemarau yang sulit. Namun pada saat
tersebut manusia akan menikmati yang telah disimpan untuk
menghadapinya. Setelah melewati kemarau akan datang hujan untuk
menyuburkan tanaman sehingga manusia dapat menikmati kembali
minuman yang lezat lagi segar. Oleh karena itu, sebagai manusia ketika
kita telah menikmati hasil yang telah kita usahakan sebelumnya juga perlu
membagi kekayaan kepada orang yang sedang membutuhkan. Selain itu

juga, manusia perlu melakukan pengelolaan kekayaan untuk

mempersiapkan kehidupannya di masa depan.

2.2.5 Earning Per Share (EPS)

Menurut (Agustina, 2018) menyatakan bahwa EPS mewakilkan
profitabilitas perusahaan di setiap lembar saham. Astuti & Setiawati
(2024) dalam penelitiannya mengungkapkan adanya hubungan positif dan
signifikan EPS terhadap harga saham. Hubungan EPS terhadap harga

saham dikatakan baik dalam kondisi perusahaan mampu memberikan rasa
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makmur kepada pemegang saham perusahaan. Kondisi tersebut dikala
perusahaan mampu mengembalikan modal investor yang tertanam pada
perusahaan. Besar kemakmuran yang diciptakan perusahaan akan

mendorong investor lebih responsif terhadap kenaikan harga saham.

Laba Bersih
EPS =

Jumlah lebar saham beredar

Pengukuran EPS digunakan untuk membandingkan keuntungan
bersih dengan jumlah saham yang beredar. Pengukuran ini sebagai bentuk
harapan keuntungan yang akan didapatkan investor per lembar saham yang
dihasilkan. Data pengukuran EPS tersedia pada laporan keuangan
perusahaan pada bagian informasi laporan laba rugi dan laporan neraca.

Penekanan ini terdapat pada surah Al-Hasyr ayat 18:

g ° 4 /‘L & /‘L ia = 4 o _d% g S~ o}~°/°/ /‘L Fx] 3, /5,“ Py
G R @ OpAN 148515 JW ElB G e iy AN 16800 1gkal il G0

(18 :59/ 231 ) & Oylasd

Artinya:
18. “Wahai orang-orang yang beriman, bertakwalah kepada Allah dan
hendaklah setiap orang memperhatikan apa yang telah diperbuatnya
untuk hari esok (akhirat). Bertakwalah kepada Allah. Sesungguhnya Allah
Maha Teliti terhadap apa yang kamu kerjakan” (Al-Hasyr/59:18)

Pada surah Al-Hasyr ayat 18 dapat dikatakan bahwa manusia yang
mengikuti syariat Islam tentunya harus memiliki komitmen untuk
bertagwa kepada Allah Swt. Pentingnya untuk memperbaiki diri dari

perbuatana di masa lalu untuk membuahkan kesuksesan di masa depan.
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Selain itu juga, Allah memberi keuntungan kepada orang yang beramal
saleh dan senantiasa beribadah kepada-Nya. Oleh karena itu, sebagai
manusia perlu memanfaatkan waktu dengan baik dalam mencapai

kesuksesan yang diharapkan di masa depan.

2.2.6 Price Earning Ratio (PER)

Rasio yang digunakan untuk membandingkan harga per lembar
saham dengan keuntungan laba per lembar saham. Menurut (Rahmawati,
2023) perusahaan dengan angka PER yang tinggi dapat dikatakan bahwa
perusahaan tersebut memiliki tingkat pertumbuhan harga saham yang
sedang mengalami pertumbuhan. Pertumbuhan tersebut sebagai
perwakilan harapan keuntungan di masa depan. Sebaliknya, ketika angka
PER perusahaan rendah maka dapat dikatakan perusahaan tersebut belum

memiliki harapan keuntungan di masa depan

Harga saham
PER =

Laba bersih : jumlah lembar saham beredar

(Magfiro & Satrio, 2022) dalam penelitiannya mengungkapkan
adanya hubungan positif dan signifikan antara PER terhadap harga saham.
Semakin tinggi angka PER maka perusahan memiliki kecenderungan
mampu meningkatkan keuntungan perusahaan. Pada kondisi tersebut,
investor lebih bersedia membayar harga lebih tinggi untuk saham karena
mencerminkan tingginya pertumbuhan keuntungan yang didapatkan.
Semakin rendah angka PER maka perusahaan memiliki kecenderungan

harga saham semakin murah sehingga tingkat keuntungan perusahaan
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lemah. Oleh karena itu, PER menjadi pertimbangan investor membayar

dana untuk setiap rupiah tingkat pengembalian keuntungan perusahaan.

136 S (%6 Uy 3591 3 B plagg Sl Q35 Bl Gls okis d O
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Artinya:

34. “Sesungguhnya Allah memiliki pengetahuan tentang hari Kiamat,
menurunkan hujan, dan mengetahui apa yang ada dalam rahim. Tidak ada
seorang pun yang dapat mengetahui (dengan pasti) apa yang akan dia
kerjakan besok.603) (Begitu pula,) tidak ada seorang pun yang dapat
mengetahui di bumi mana dia akan mati. Sesungguhnya Allah Maha
Mengetahui lagi Maha Teliti. Manusia tidak dapat mengetahui dengan
pasti apa yang akan dikerjakannya besok atau yang akan diperolehnya,
namun mereka diwajibkan berusaha” (Lugman/31:34)

Pada surah Lugman ayat 34 dapat dikatakan bahwa tidak ada satu
pun dzat, selain Allah SWT yang mengetahui waktu hari kiamat, waktu
pasti turunnya hujan, keadaan kandungan seorang perempuan dan tidak
ada satupun zat yang mengetahuinya kecuali Allah SWT. Hanya Allah Swt
yang mengetahui secara pasti aktivitas yang akan dikerjakan seseorang
esok hari dan kapan waktu seseorang meninggal. Oleh karena itu, sebagai

seorang manusia dianjurkan untuk melakukan investasi bekal dunia dan

akhirat agar tidak menyesal di kemudian hari.

2.2.7 Kosmetik

Kosmetik adalah bahan yang memiliki manfaat untuk melindungi

tubuh. Kosmetik menjadi peranan penting sebagai gaya hidup bagi
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masyarakat. Produk kosmetik tidak hanya digunakan untuk merawat
badan, tetapi dapat mempercantik badan dan muka. Mayoritas pengguna
kosmetik adalah perempuan yang ingin tampil cantik. Oleh karena itu,
produk kosmetik memiliki pengelompokkan berdasarkan jenis kulit dan
usia untuk menyesuaikan kebutuhan konsumen. Dengan begitu, minat
konsumen mengalami peningkatan yang juga memiliki pengaruh terhadap
penjualan perusahaan. Tingginya tingkat penjualan mempengaruhi tingkat
harga saham perusahaan karena investor lebih tertarik kepada perusahaan

yang memiliki prospek kinerja perusahaan yang baik.

2.2.8 Kosmetik Dalam Perspektif Islam

Produk kosmetik memiliki risiko terhadap tubuh. Kandungan
bahan kimia terhadap respon tubuh masing-masing pengguna memiliki
efek yang berbeda. Ketidakcocokan produk kosmetik dapat ditandai
dengan adanya kerusakan pada kulit bahkan menimbulkan luka dalam
waktu jangka panjang. Pengguna perlu lebih menyesuaikan kondisi kulit
dengan produk kosmetik yang akan digunakan agar sesuai dengan yang
diharapkan. Penelitian (Khanfani et al., 2023) meneliti terkait tanggapan
konsumen terhadap kosmetik halal dengan moderasi kesadaran halal
dalam studi kasus konsumen muslim di Indonesia menyatakan bahwa
konsumen memiliki kecenderungan membeli produk yang telah memiliki
label halal. Label halal mempengaruhi keputusan pembelian konsumen
pada produk kosmetik tentunya memiliki kandungan yang telah diuji oleh

perusahaan sehingga aman untuk digunakan.



32

Penelitian (Aufi & Mustiko Aji, 2021) mendukung temuan tersebut
menyatakan bahwa konsumen yang memiliki religiusitas tinggi sangat
memperhatikan pentingnya penggunaan produk yang telah berlabel halal.
Oleh karena itu, sebagai manusia harus mengkonsumsi produk kosmetik
yang halal agar mendapat barokah dalam menggunakan produk.
Penekanan ini dijelaskan dalam surah Al-Bagarah ayat 168 sebagaimana

firman Allah Swt:

338 380 S plai wopled a8 i ib s oW1 6 G 3 @
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Artinya:

168. “Wahai manusia, makanlah sebagian (makanan) di bumi yang halal
lagi baik dan janganlah mengikuti langkah-langkah setan. Sesungguhnya
ia bagimu merupakan musuh yang nyata.” (Al-Bagarah/2:168)

Penelitian (Malini et al., 2022) menyatakan bahwa pengguna
kosmetik di Indonesia belum sepenuhnya memiliki kesadaran halal.
Namun produk kosmetik yang beredar di Indonesia telah mendapatkan
sertifikasi halal oleh Majelis Ulama Indonesia (MUI). Hal tersebut telah
memenuhi syariat Islam sebagaimana terkandung pada surah Al-Bagarah

ayat 195:
@ Gl 4 Bkt G G el 36 Y5 dn oo s

(195 :2/8,&J1)
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Artinya:

195. “Berinfaklah di jalan Allah, janganlah jerumuskan dirimu ke dalam
kebinasaan, dan berbuat baiklah. Sesungguhnya Allah menyukai orang-
orang yang berbuat baik. ” (Al-Bagarah/2:195).

Pada surah Al-Bagarah ayat 195 dapat dikatakan bahwa dalam
menggunakan produk kosmetik harus mengikuti syariah Islam. Allah telah
memerintahkan untuk menggunakan produk halal yang akan bermanfaat
bagi tubuh dan Allah membolehkan untuk membersihkan diri. Larangan
Allah berupa jangan pernah menggunakan produk tidak halal karena akan
membahayakan tubuh. Berdasarkan Fatwa Majelis Ulama Indonesia
(MUI) Nomor 26 Tahun 2013 menjelaskan adanya dampak menggunakan
produk yang tidak halal maka tubuh akan mengalami gangguan kesehatan.
Maka dari itu, Allah menyukai orang-orang yang mengikuti perintah-Nya
untuk keharusan mengkonsumsi produk halal yang dijelaskan pada surah

Al-Bagarah ayat 172:

-

& O3ias 86 2 b 19 1 B e e 13S0 o3 G

(172 :2/8,&31)
Artinya:
172. “Wahai orang-orang yang beriman, makanlah apa-apa yang baik
yang Kami anugerahkan kepadamu dan bersyukurlah kepada Allah jika

kamu benar-benar hanya menyembah kepada-Nya.” (Al-Bagarah/2:172)
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Pada surah Al-Bagarah ayat 172 diatas dapat menyatakan bahwa
manusia agar mengkonsumsi produk halal dan mensyukuri atas rezeki
yang diberikan-Nya. Allah telah memberi wahyu rasa syukur sebagai
bentuk ketaatan dari Allah. Sebagai umat muslim sangat penting dalam
menjaga barang yang dikonsumsi karena menjadi dasar amalan yang

dikerjakan selama di dunia.

2.3 Kerangka Konseptual

Kerangka konseptual merupakan gambaran yang digunakan peneliti
untuk menjawab permasalahan dalam penelitian. Perkembangan industri
kosmetik mengalami peningkatan tiap tahunnya sehingga mempengaruhi
harga saham. Tentunya terdapat permasalahan sehingga diperlukan
beberapa sumber rujukan penelitian terdahulu dan pengujian rasio keuangan
seperti ROA, PER, dan EPS. Berikut ini kerangka konsep penelitian yang
akan disajikan pada gambar 2.7 di bawah ini:

Gambar 2.1 Kerangka Konseptual

i T H4 )
Earning Per Share (EPS) | H1 E
v
Price Earning Ratio (PER) H2 Harga Saham
H3
Return On Asset (ROA) I

Sumber: Data diolah peneliti (2025)
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Keterangan:

—» : hubungan secara parsial

............ » : hubungan secara simultan
H1 : EPS secara parsial berpengaruh positif terhadap harga saham.
Sesuai (Asadanie, 2024), (Suryaman & Hindriari, 2021), (Izzatunnisa &
Lestari, 2024), (Anugraha, 2024), (Astuti & Setiawati, 2024), (Syafitri et
al., 2023), (Alex et al., 2022), (Ardiningrum & Henny, 2023), (Magfiro &
Satrio, 2022), dan (Rahmawati, 2023).
H2 : PER secara parsial berpengaruh positif terhadap harga saham.
Sesuai (Suryaman & Hindriari, 2021), (Rahma et al., 2022), (Alex et al.,
2022), (Antika & Afiqoh, 2023), dan (Magfiro & Satrio, 2022).
H3 : ROA secara parsial berpengaruh positif terhadap harga saham,
Sesuai (Fitriani et al., 2022), (Ansori & Riharjo, 2022), (Manulang et al.,
2021), dan (Antika & Afigoh, 2023).
H4 : ROA, PER, dan EPS secara simultan berpengaruh terhadap harga
saham. Sesuai (Asadanie, 2024), (Suryaman & Hindriari, 2021),
(Anugraha, 2024), (Astuti, 2024), (Manulang et al., 2021), (Antika &
Afiqoh, 2023), (Satria & Putri, 2021), dan (Rahmawati, 2023).

Mengacu pada gambar 2.1 kerangka konseptual penelitian, peneliti

mencoba untuk meneliti pengaruh ROA, PER, serta EPS atas harga saham
secara terpisah. Selain itu, peneliti mencoba untuk meneliti pengaruh

ROA, PER, serta EPS atas harga saham secara bersamaan.
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2.4 Hipotesis Penelitian

Berdasarkan referensi penelitian terdahulu yang meneliti terkait
pengaruh ROA, PER, serta EPS atas harga saham dan didasarkan dengan

kerangka konseptual sehingga hipotesis pada penelitian ini:

2.4.1 Pengaruh Earning Per Share Terhadap Harga Saham

Variabel Earning Per Share menjadi aspek penting bagi investor
sebelum mengambil keputusan investasi. Berdasarkan teori signal yang
ditemukan oleh Spance (1973) menyatakan bahwa teori yang memberikan
informasi kepada pihak eksternal terkait keuangan maupun non keuangan
sebagai sinyal terhadap kondisi perusahaan (Febrianti et al., 2023).
Dengan begitu, saham yang memiliki nilai EPS yang tinggi dinyatakan
bahwa saham pada perusahaan tersebut sedang mengalami pertumbuhan
sehingga perusahaan memberikan sinyal untuk menarik investor
menanamkan dananya pada perusahaan.

Penelitian terdahulu (Asadanie, 2024), (Suryaman & Hindriari,
2021), (lzzatunnisa & Lestari, 2024), (Anugraha, 2024), (Astuti &
Setiawati, 2024), (Syafitri et al., 2023), (Alex et al., 2022), (Ardiningrum
& Henny, 2023), (Magfiro & Satrio, 2022), dan (Rahmawati, 2023)
menyatakan bahwa hasil temuan penelitiannya terdapat pengaruh positif
Earning per Share terhadap harga saham. Hubungan EPS terhadap harga
saham dikatakan baik dalam kondisi perusahaan mampu memberikan rasa
makmur kepada pemegang saham perusahaan. Kondisi tersebut dikala

perusahaan mampu mengembalikan modal investor yang tertanam pada
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perusahaan. Besar kemakmuran yang diciptakan perusahaan akan
mendorong investor lebih responsif terhadap kenaikan harga saham.
Berdasarkan hasil temuan penelitian terdahulu dengan didasari teori
sinyal, maka dapat dirumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut:

H1: Earning Per Share secara parsial berpengaruh positif signifikan

terhadap harga saham

2.4.2 Pengaruh Price Earning Ratio Terhadap Harga Saham

Variabel Price Earning Ratio menjadi aspek penting perusahaan
untuk memberi sinyal kepada pihak eksternal. Berdasarkan teori signal
yang ditemukan oleh Spance (1973) dalam (Gumanti, 2009) ketika
dikaitkan dengan Price Earning Ratio, perusahaan dengan angka PER
yang tinggi dapat dikatakan bahwa perusahaan tersebut memiliki tingkat
pertumbuhan harga saham yang sedang mengalami pertumbuhan.
Pertumbuhan tersebut sebagai perwakilan harapan keuntungan di masa
depan.

Penelitian terdahulu (Suryaman & Hindriari, 2021), (Rahma et al.,
2022), (Alex et al., 2022), (Antika & Afigoh, 2023), dan (Magfiro &
Satrio, 2022) menyatakan bahwa hasil temuan penelitiannya terdapat
pengaruh positif Price Earning Ratio terhadap harga saham. Ketika PER
mengalami peningkatan, investor lebih bersedia membayar harga lebih
tinggi untuk saham karena mencerminkan tingginya pertumbuhan
keuntungan yang didapatkan. Semakin rendah angka PER maka

perusahaan memiliki kecenderungan harga saham semakin murah
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sehingga tingkat keuntungan perusahaan lemah. Berdasarkan hasil temuan
penelitian terdahulu dengan didasari teori sinyal, maka dapat dirumuskan
hipotesis penelitian sebagai berikut:

H2: Price Earning Ratio secara parsial berpengaruh positif signifikan

terhadap harga saham

2.4.3 Pengaruh Return on Asset Terhadap Harga Saham

Variabel Return on Asset menjadi aspek penting perusahaan
memberikan sinyal kepada pihak eksternal. Berdasarkan teori signal yang
ditemukan oleh Spance (1973) dalam (Gumanti, 2009) ketika dikaitkan
dengan Return on Asset, semakin besar angka keuntungan yang dihasilkan
maka perusahaan dapat dikatakan baik dalam kemampuan mengelola
asetnya. Namun ketika angka keuntungan yang dihasilkan lebih kecil
maka perusahaan dapat dikatakan kurang baik dalam mengelola asetnya.

Penelitian terdahulu (Fitriani et al., 2022), (Ansori & Riharjo,
2022), (Manulang et al., 2021), dan (Antika & Afigoh, 2023) menyatakan
bahwa hasil temuan penelitiannya terdapat pengaruh Return on Asset
terhadap harga saham. ROA yang meningkat secara tidak langsung
menciptakan rasa percaya investor kepada perusahaan terkait prospek
keuntungan yang akan diciptakan di masa depan. selain itu juga, hubungan
ROA terhadap harga saham mencerminkan perusahaan memiliki
kapabilitas membayar dividen terhadap investor. Pertumbuhan tersebut

sebagai perwakilan harapan keuntungan di masa depan. Berdasarkan hasil
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temuan penelitian terdahulu dengan didasari teori sinyal, maka dapat
dirumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut:

H3: Return on Asset secara parsial berpengaruh positif signifikan
terhadap harga saham

2.4.4 Pengaruh Return on Asset, Earning per Share, dan Price Earning

Ratio Terhadap Harga Saham

Variabel Return on Asset, Earning per Share, dan Price Earning
Ratio menjadi aspek penting bagi perusahaan untuk menarik investor.
Berdasarkan teori signal yang ditemukan oleh Spance (1973) dalam
(Gumanti, 2009) ketika dikaitkan dengan Return on Asset, Earning per
Share, dan Price Earning Ratio memiliki kaitan ketika nilai variabel
independen tersebut memiliki peningkatan pada harga saham juga
mengalami peningkatan. Adanya peningkatan hasil penaksiran nilai pada
variabel independen ini dapat memberi sinyal kepada investor bahwa
perusahaan memiliki prospek kerja yang baik.

Penelitian terdahulu (Asadanie, 2024), (Suryaman & Hindriari,
2021), (Anugraha, 2024), (Astuti, 2024), (Manulang et al., 2021), (Antika
& Afiqoh, 2023), (Satria & Putri, 2021), dan (Rahmawati, 2023)
menyatakan bahwa hasil temuan penelitiannya terdapat pengaruh Return
on Asset, Earning per Share, dan Price Earning Ratio terhadap harga
saham. Dalam kondisi tersebut, investor lebih percaya pada perusahaan
yang menunjukkan adanya pertumbuhan keuntungan. Perusahaan mampu

mengelola aset yang dimiliki untuk meningkatkan laba sehingga mampu
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memengaruhi perspektif positif di pasar modal. Dengan demikian, investor
tentunya bersedia membayar lebih terkait saham karena mampu memberi
pertumbuhan keuntungan di masa depan sehingga harga saham meningkat.
Berdasarkan hasil temuan penelitian terdahulu dengan didasari teori
sinyal, maka dapat dirumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut:

H4: Return on Asset, Earning per Share, dan Price Earning Ratio

secara simultan berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham



BAB Il

METODE PENELITIAN

3.1 Jenis Penelitian

Peneliti menggunakan jenis penelitian dengan metode kuantitatif.
Metode kuantitatif (Arsyam & Tahir, 2021) dilakukan dengan teknik
penaksiran terhadap variabel tertentu dengan cermat berdasarkan situasi dan
jenis data yang dikumpulkan. Metode kuantitatif ini diterapkan untuk
mengkaji teori dengan mempergunakan variabel yang ada di dalam

penelitian ini.

3.2 Lokasi Penelitian

Lokasi penelitian (Abubakar, 2021) adalah gambaran peneliti untuk
mengamati objek dalam memperoleh data akurat. Lokasi penelitian
dilakukan pada perusahaan kosmetik yang termasuk pada Jakarta Islamic
Index (J11) melalui Galeri Investasi Syariah di UIN Maulana Malik Ibrahim

Malang.

3.3 Populasi dan Sampel

Menurut Amin et al., (2023) populasi merupakan sekumpulan
individu yang memiliki Kriteria tertentu dengan tujuan diteliti untuk
mengambil suatu kesimpulan. Populasi juga dapat didefinisikan sebagai
keseluruhan objek dan subyek penelitian yang memiliki karakteristik.

Populasi penelitian ini terdiri atas seluruh perusahaan sektor industri barang

41
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konsumsi. Sampel mencerminkan kriteria untuk menjelaskan populasi.

Sampel mencakup lima perusahaan kosmetik yang memenuhi Kriteria

penelitian.

3.4 Teknik Pengambilan Sampel

Penelitian ini menggunakan teknik pengambilan sampel berupa

purposive sampling berdasarkan penyesuaian karakteristik dari sampel

untuk mewakili populasi. Penelitian ini mempergunakan teknik purposive

sampling seperti yang diuraikan di bawah ini:

Tabel 3.1

Karakteristik Sampel Penelitian

No. Karakteristik Sampel Jumlah

1. Perusahaan yang terdaftar di sektor barang industri barang | 98
konsumsi tahun 2019-2024

2. Perusahaan yang tidak masuk di sub sektor kosmetik dan keperluan | (88)
rumah tangga tahun 2019-2024

3. Perusahaan yang termasuk tidak termasuk perusahaan kosmetik | (4)
dan menerbitakan laporan keuangan triwulan 1-V periode 2019-
2024

4, Perusahaan kosmetik yang menerbitkan saham periode 2019-2024 | (1)

Total Perusahaan kosmetik yang menjadi sampel 5

Jumlah data pengamatan penelitian triwulan 1-V periode 2019-2024 120

Sumber: Data diolah peneliti (2025)

Dengan demikian, jumlah seluruh data pengamatan yang

digunakan sejumlah 5 sampel. Berikut tabel daftar perusahaan kosmetik

sebagai sampel penelitian berikut:
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Tabel 3.2

Sampel penelitian

No. Nama Perusahaan
1. PT. Mandom Indonesia Tbk

2. PT. Mustika Ratu Thk

3. PT. Martina Berto Tbk

4, PT. Kino Indonesia Thk

5. PT. Unilever Indonesia Thk

Sumber: Data diolah peneliti (2025)

3.5 Data dan Jenis Data

Penelitian ini mempergunakan data kuantitatif. Data yang
ditampilkan berupa numerik dikenal sebagai data kuantitatif. Data sekunder
dipergunakan dalam jenis data penelitian ini. Jurnal, laporan keuangan
perusahaan, hingga laporan historis merupakan beberapa sumber tidak
langsung dari data jenis ini di lapangan. Laporan keuangan perusahaan

kosmetik untuk rentang waktu 2019-2024 menjadi data sekunder peneliti.

3.6 Teknik Pengumpulan Data

Penelitian ini mempergunakan metode pengumpulan data sekunder
dengan memanfaatkan data yang telah dipublikasikan. Pengumpulan data
sekunder melalui dokumentasi informasi berupa laporan keuangan pada
masing-masing perusahaan periode 2019-2024. Selain itu, peneliti
menggunakan buku-buku dan artikel jurnal yang telah diterbitkan untuk

menunjang penelitian ini.
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3.7 Definisi Operasional Variabel

3.7.1 Return On Asset (ROA)

ROA sebagai metrik keuntungan yang dipergunakan untuk
mengevaluasi keberhasilan perusahaan dalam menciptakan keuntungan dari
asetnya. Rasio ini juga sebagai pertimbangan efisiensi dan keuntungan suatu
perusahaan (Rosyada & Prajawati, 2022). Semakin besar angka keuntungan
yang dihasilkan maka perusahaan dapat dikatakan baik dalam kemampuan
mengelola asetnya. Namun ketika angka keuntungan yang dihasilkan lebih
kecil maka perusahaan dapat dikatakan kurang baik dalam mengelola

asetnya. Perhitungan ROA sebagai berikut:

Laba Perusahaan
ROA =

Total Asset

3.7.2 Earning Per Share (EPS)

EPS adalah salah satu rasio pasar untuk menaksir perbandingan
harga saham dengan tingkat keuntungan per saham perusahaan. EPS
menjadi salah satu aspek penting bagi investor sebelum mengambil
keputusan investasi (Prasetya & Fitra, 2022). Saham yang memiliki nilai
EPS yang tinggi dinyatakan bahwa saham pada perusahaan tersebut sedang
mengalami pertumbuhan sehingga menarik investor untuk bersedia

membayar lebih pada perusahaan. Pengukuran EPS sebagai berikut:

Laba Bersih
EPS =

Jumlah lebar saham beredar
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3.7.3 Price Earning Ratio (PER)

PER sebagai ukuran pasar yang menyandingkan harga perusahaan
dengan EPS. angka PER yang tinggi dapat dikatakan bahwa perusahaan
tersebut memiliki tingkat pertumbuhan harga saham yang sedang
mengalami pertumbuhan (Barohin & Nasution, 2023). Pertumbuhan
tersebut sebagai perwakilan harapan keuntungan di masa depan.

Pengukuran PER ialah sebagai berikut:

Harga saham
PER =

Laba bersih : jumlah lembar saham beredar

3.7.4 Harga Saham

Merupakan penilaian yang ditetapkan oleh perusahaan bagi investor
yang ingin memperoleh ekuitas di dalamnya. Harga saham ini dapat dilihat

melalui www.finance.yahoo.com yang dinyatakan dalam bentuk harian,

bulanan, dan tahunan.

3.8 Analisis Data

Peneliti menerapkan analisis regresi linier berganda dengan data
panel untuk mengkaji dampak variabel bebas yang diwakili oleh proksi
ROA, EPS, serta PER atas harga saham. Pemilihan analisis data panel
dikarenakan adanya integrasi data cross-sectional, yang terdiri dari
informasi perusahaan, hingga data temporal dari tahun 2019-2024. Data
tersebut nantinya akan memunculkan sebuah hipotesis yang akan
dilaksanakan uji secara parsial (Uji t) serta uji simultan (Uji F). Analisis

data panel ini mempermudah peneliti mendalami aktivitas ekonomi lintas
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waktu. Penelitian ini menggunakan alat uji statistika berupa Eviews 12.
Berikut ini merupakan tahapan dalam menerapkan analisis regresi data
panel untuk menguji hipotesis penelitian:
1. Analisis Statistik Deskriptif
Tahap pertama merupakan sebuah gambaran data masing-
masing variabel yang dijelaskan melalui standar deviasi,
maksimum, minimum, kurtosis, nilai rata-rata, dan skewness
(kemencengan distribusi).
2. Metode Regresi Data Panel
Untuk memastikan tiap variabel bebas maupun terikat pada
penelitian ini berkaitan, kemudian dilaksanakan tahap kedua.
Data panel mencakup beberapa set data time series dari tahun
2019-2023, bersama dengan cross-section bisnis kosmetik yang
tercatat di JII. Analisis regresi data panel terdiri dari tiga model:
Common Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), serta
Random Effect Model (REM). Rumus yang dipergunakan dalam
regresi data panel ialah:
Y = o+ B1X1it + B2X2it + B3X3it + P4X1X2X3it + e
Keterangan:
Y  =Harga Saham
a = Konstanta
B1-3 = Koefisien Regresi

X1-3 = Variabel Independen



47

e = Standard error

[ = Data Perusahaan

t = Data Periode

3. Pemilihan Model Estimasi

Tahap ketiga melibatkan pemilihan model estimasi yang

sesuai dalam analisis data panel. Pemilihan model ini melibatkan

tiga tahap: Uji Chow, Hausman, hingga Multiple Lagrange

(Hutagalung & Darnius, 2022).

a. Uji Chow

Pada tahap ini, nilai probabilitas hasil pengukuran

dipergunakan untuk memilih pendekatan data. Kriteria
pendekatan jika angka probabilitas cross section F lebih
tinggi daripada angka signifikansi 0,05 maka Common Effect
Model (CEM) terpilih sebagai model yang paling tepat atau
HO diterima. Fixed Effect Model (FEM) atau H1 terpilih
sebagai model yang paling tepat ketika angka probabilitas
cross section F kurang dari angka signifikansi 0,05.

b. Uji Hausman

Pada tahap ini, nilai probabilitas hasil pengukuran

dipergunakan untuk memilih pendekatan data. Kriteria
pendekatan jika angka probabilitas cross section Random
lebih tinggi daripada angka signifikansi 0,05 maka HO

diterima atau Fixed Effect Model (FEM) sebagai model
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terpilih yang paling tepat. Random Effect Model (REM) atau
H1 diterima ketika angka probabilitas kurang dari angka
signifikansi 0,05.
c. Uji Multiple Lagrange
Pada tahapan ini dilakukan ketika pendekatan model
pada uji hausman dan uji chow memiliki perbedaan sehingga
belum menemukan model uji data panel yang tepat. Kriteria
pendekatan jika angka probabilitas cross section Breush-
Pagan lebih tinggi daripada angka signifikansi 0,05 maka
HO diterima atau Common Effect Model (CEM) sebagai
model terpilih yang paling tepat. Random Effect Model
(REM) atau H1 diterima ketika angka probabilitas kurang
dari angka signifikansi 0,05.
4. Uji Asumsi Klasik
Pada tahapan ini dilakukan dilakukan serangkaian pengujian
yaitu uji autokorelasi, heteroskedastisitas, multikolinearitas,
hingga normalitas merupakan bagian dari proses pengujian
asumsi klasik. Model terpilih terbaik dari uji sebelumnya
memiliki metode yang berbeda di uji asumsi ini. Metode
generalized least square (GLS) digunakan untuk model terpilih
Random Effect Model (REM) yang memiliki keunggulan
mampu  mengatasi masalah pada autokorelasi dan

multikolinearitas (R et al., 2019). Berbeda dengan metode
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selanjutnya yaitu ordinary least square (GLS) perlu dilakukan

pengujian asumsi klasik.

a. Uji Normalitas

Pengujian model regresi data panel ini dipergunakan

untuk mengetahui normalitas distribusi variabel yang diuji.
Penggunaan Eviews 12 untuk menguji normalitas data
melalui hasil uji angka Jarque-Bera dan angka Chi Square
yang tertera pada tabel hasil uji (Hutagalung & Darnius,
2022). Data dikatakan normal ketika angka Jarque-Bera
kurang dari angka Chi Square dan ketika angka Jarque-Bera
melebihi angka Chi Square maka data tersebut berdistribusi
tidak normal.

b. Uji Multikolinearitas

Pengujian model regresi data panel ini dilakukan

untuk  mengetahui  variabel uji terdapat masalah
multikolinearitas atau tidak sebab model regresi dikatakan
baik ketika tidak terjadi korelasi antara variabel independen
(Astuti & Setiawati, 2024). Penggunaan Eviews 12 untuk
menguji multikolinearitas dengan melihat tabel hasil
pengujian variabel independen kurang dari angka 0,8 maka
dapat dinyatakan terbebas multikolinearitas. Sedangkan

ketika angka hasil pengujian variabel independen melebihi
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angka 0,8 maka dapat dinyatakan adanya masalah
multikolinearitas.
Uji Heteroskedastisitas

Pengujian model regresi data panel ini dilakukan
untuk mengetahui variabel uji memiliki perbedaan variance
dari residual antar pengamatan atau tidak (Ikhwani &
Suhendi, 2024). Penggunaan Eviews 12 untuk menguji
normalitas data melalui angka probabilitas hasil pengujian
yang tersaji pada tabel. Ketika angka probabilitas melebihi
angka  signifikansi 0,05 maka tidak terdapat
heteroskedastisitas. Sedangkan ketika angka probabilitas
kurang dari angka signifikansi 0,05 maka terdapat
heteroskedastisitas.
. Uji Autokorelasi

Uji ini dipergunakan untuk menentukan apakah
dalam model regresi data panel terjadi ketidaksamaan
residual antar periode waktu (Sudirman, 2021). Penggunaan
Eviews 12 untuk menguji normalitas data melalui hasil uji
Durbin Watson (DW) yang membandingkan angka diape dan

dhitung. Kriteria uji DW sebagai berikut:
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Tabel 3.3
Uji Autokorelasi
Kriteria Ho Keputusan
0<d<dl Positif Autokorelasi Tolak
di<d<du Tidak positif Tidak ada Keputusan
autokorelasi
4-dl<d<4 Negatif autokroleasi Tolak
4-du<d<4dl Tidak negative Tidak ada keputusan
autokorelasi
du<d<4-du Tidak autokroelasi Jangan ditolak

Sumber: data diolah peneliti 2024

5. Pengujian Hipotesis

Tahapan ini dilakukan untuk mengetahui adanya penerimaan

atau penolakan pada hipotesis. Pengujian ini melalui uji parsial

(uji t) atau uji tiap variabel bebas atas terikat serta uji simultan

(uji F) seluruh variabel independen atas dependen (Wulandari &

Rahmawati, 2022). Selain itu, koefisien determinasi juga

dilakukan dalam pengujian hipotesis untuk mengetahui

kemampuan model mampu menjelaskan variabel dependen

ketika memiliki angka mendekati satu.




BAB IV
PEMBAHASAN
4.1 Hasil Penelitian

4.1.1 Gambaran Umum Objek Penelitian

Industri kosmetik menjadi salah satu penggerak perekonomian
dunia. Pertumbuhan ini terjadi karena adanya tren konsumtif
masyarakat khususnya pada perempuan untuk tampil cantik. Munculnya
berbagai merek terbaru kosmetik dengan iklan kandungan yang mampu
menarik minat konsumen (Paramita et al., 2022). Namun, merek
tersebut belum tentu aman bagi pengguna kosmetik yang ingin tampil
cantik secara instan. Dengan demikian, peningkatan preferensi merek
produk perlu dilakukan untuk menjaga kesehatan tubuh sewaktu
menggunakan produk kosmetik. Selain itu, industri ini membuka
peluang bagi masyarakat khususnya perempuan untuk berpartisipasi di
bidang ekonomi sebagai pengusaha bisnis maupun pekerja bisnis.
Kosmetik menjadi suatu kebutuhan dan diperkirakan selalu mengalami
pertumbuhan dikarenakan adanya perombakan tren kecantikan.

Sampel perusahaan kosmetik dari periode 2019-2023 vyang
menggunakan tiga variabel independen ROA, EPS, serta PER terhadap
harga saham sebagai variabel dependen. Metode pengambilan sampel
yang diterapkan ialah purposive sampling, dengan mempertimbangkan

kriteria yang telah ditentukan pada bab sebelumnya, PT. Mandom

52
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Indonesia Tbhk. PT. Martina Berto Thk. PT. Kino Indonesia Tbk. PT.
Unilever Indonesia Thk.

PT Mandom Indonesia Tbk sebagai perusahaan yang memproduksi
dan pasar dagang produk perawatan tubuh. Pixy, Pucelle, dan Gatsby
merupakan produk utama perusahaan ini. Selain itu, perusahaan
memproduksi merk produk lain Spalding, Lovillea, Mandom, dan
Miratone (Ahdiaryani & Alwi, 2020). Tercatat pertumbuhan penjualan
sebesar 10,5% pada tahun 2022. Pertumbuhan penjualan ekspor tahun
2022 tercatat sebesar 717,30 milyar naik 18,3% dari penjualan sebesar
606,34 miliar tahun 2021. Penjualan domestik tahun 2022 sebesar 1,33
triliun naik 6,7% dari 1,24% triliun tahun 2021. Pertumbuhan ini
didukung karena adanya evaluasi kinerja produk perawatan kulit,
perawatan rambut, dan makeup.

PT Mustika Ratu Tbk dengan kode saham MRAT dari hasil
penelitian oleh Tamtama & Riantisari (2023) didapatkan hasil
mengalami kerugian perusahaan ditunjukkan dengan profitabilitas
sebesar 15,88% dibandingkan dengan angka profitabilitas 29,29% PT
Unilever Indonesia Thk dan angka profitabilitas 10% PT. Martina Berto
Tbk. Temuan hasil ini memberikan citra PT Mustika Ratu Tbk belum
maksimal dalam mengelola total aset perusahaan jika dibandingkan
dengan PT. Martina Berto Tbk dan PT. Unilever Indonesia Tbk.

PT. Martina Berto Tbk memproduksi kosmetik dan jamu di Jakarta

dengan produk yang dipasarkan seperti Spa, Belia, dan Mirabella, dan
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Jamu garden. Lingkup perusahaan meliputi bidang manufaktur,
perdagangan jamu, serta perawatan kecantikan (Ahdiaryani & Alwi,
2020). PT. Unilever Indonesia Tbk. bergerak memproduksi produk
kosmetik dan kebutuhan rumah tangga. Inovasi perusahaan berapa
peningkatan kemakmuran antara pihak eksternal dan internal
perusahaan guna mencapai tujuan perusahaan (Putra, 2023).

PT Kino Tbk Indonesia memproduksi produk perawatan tubuh
seperti vitamin rambut, sabun khusus daerah kewanitaan, dan pasti gigi
Sasha. Temuan oleh Amor et al., (2024) didapatkan hasil bahwa
perusahaan periode 2020-2023 mengalami fluktuasi profitabilitas.
Pertumbuhan laba bersin tahun 2022 tercatat sebesar Rp.
127.135.975.052 naik 1% dari penjualan sebesar Rp. 135.159.940.052.
Pada tahun 2023 laba bersih tercatat -Rp.917.039.919.073 turun 22%
dari laba bersih tahun 2022. Demikian meningkat kembali 22% di tahun
2023 dengan keuntungan bersih Rp. 113.650.044.617. Fluktuasi laba
rugi perusahaan terjadi dikarenakan liabilitas yang terlampau tinggi.

Kinerja keuangan PT Unilever Indonesia Thk dengan kode saham
UNVR dilakukan penelitian oleh Marshanda et al., (2023) yaitu
profitabilitas mengalami penurunan selama pandemi dan pasca
pandemi. melakukan strategi penataan ulang fundamental bisnis
sehingga mampu menghasilkan penjualan bersih sebesar 35,1% dengan
laba bersih 3,4% pada tahun 2024. Selain itu, perusahaan memiliki

marjin laba kotor sehat sebesar 47,6% dengan melakukan kontrol kuat
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di aspek operasional. Hal ini mampu meningkatkan profitabilitas jangka

panjang dan mampu bersaing secara kompetitif.

4.1.2 Analisis Statistik Deskriptif

Rerata, median, maksimum, minimum, standar deviasi, skewness,
hingga kurtosis diterapkan pada tahap statistik deskriptif untuk
mengevaluasi karakteristik data penelitian. Setelah itu, temuan dari
analisis statistik deskriptif ditampilkan:

Tabel 4.1
Analisis Statistik Deskriptif

ROA EPS PER Harga Saham
Mean 2708,317 235,5583 82,70111 8470257
Median 2085,000 16,50000 16,74304 62,43939
Maximum 16350,00 3580,000 904,3137 1,48E+08
Minimum 61,00000 -10000,00 3,68E-05 0,123851
Std. Dev. 3162,676 1379,675 158,8878 22510014
Skewness 1,758918 -2,930923 2,917053 3,679673
Kurtosis 6,347582 27,20136 12,20477 18,89530

Sumber: Data diolah peneliti melalui Eviews 12 (2025)

Berdasarkan hasil analisis statistik deskriptif untuk variabel
independen dengan proksi ROA didapatkan rerata 2708,317 dengan
nilai maksimum 16350,00 dan minimum 61,00000 serta nilai deviasi
3162,676. Selanjutnya pada proksi EPS didapatkan rerata 235,5583
dengan nilai maksimum 3580,000 dan nilai minimum -10000 serta
standar deviasi 1379,675. Kemudian pada proksi PER didapatkan rerata
82,70111 dengan nilai maksimum 904,3137 serta nilai minimum -3,6E-

05 serta standar deviasi 158,8878. Harga saham sebagai variabel
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dependen didapatkan hasil rerata 8470257 dengan nilai maksimum
1,48E+08 serta nilai minimum 0,123851 serta standar deviasi

22510014,

4.1.3 Analisis Estimasi Model

Model yang akan dipergunakan untuk analisis pada penelitian ini

dipilih melalui tahap analisis estimasi model sebagai berikut:

4.1.3.1 Estimasi Model Uji Chow

Uji Chow dipergunakan untuk menentukan model yang lebih baik,
Common Effect Model (CEM) maupun Fixed Effect Model (FEM).
Common Effect Model (CEM) merupakan model yang lebih unggul
dalam uji Chow karena model yang optimal ditentukan oleh hasil uji
probabilitas pada cross section-f yang nilainya lebih dari a = 0,05.
Model terbaik dalam uji Chow yaitu Fixed Effect Model (FEM), yang
diindikasikan dengan hasil uji probabilitas pada cross section-f yang

berada di bawah batas o = 0,05.

Tabel 4.2
Uji Chow
Statistic d.f Probability
Cross-section F 267.515163 (4,112) 0.0000
Cross-section Chi-square 282.781876 4 0.0000

Sumber: Data diolah peneliti melalui E-views 12 (2025)

Nilai probabilitas Cross-section Chi-square serta Cross-section F
mencapai 0.0000, sejalan dengan hasil uji Chow. Dapat dinyatakan

FEM sebagai model terbaik untuk diterapkan pada uji Chow mengingat
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nilai probabilitasnya kurang dari 0,05. Uji model Hausman

dilaksanakan setelah uji Chow.

4.1.3.2 Estimasi Model Uji Hausman

Uji Hausman dilaksanakan guna menguji tingkat keunggulan model
Random Effect Model (REM) ataupun Fixed Effect Model (FEM).
Model yang optimal diidentifikasi dari jumlah hasil uji probabilitas
pada cross section-f yang melebihi tingkat signifikansi a = 0,05; dengan
demikian, model yang unggul dalam uji ini yaitu Random Effect Model
(REM) yang diindikasikan dengan jumlah hasil uji probabilitas pada

cross section-f yang berada di atas o = 0,05.

Tabel 4. 3
Uji Hausman
Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f Probability
Cross-section Random 2.199211 3 0.5321

Sumber: Data diolah peneliti melalui E-views 12 (2025)

Mengacu pada temuan uji Hausman dapat dinyatakan nilai
probabilitas Cross-section Random 0,5321. Angka probabilitas ini
melebihi nilai 0,05 sehingga dinyatakan model terbaik pada uji

Hausman yaitu Random Effect Model (REM).

4.1.3.3 Uji Legrange-Multiplier

Uji Legrange-Multiplier dipergunakan untuk menentukan model
yang lebih baik, Common Effect Model (CEM) maupun Random Effect

Model (REM). Common Effect Model (CEM) merupakan model yang
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lebih unggul dalam uji Legrange-Multiplier karena model yang optimal

ditentukan oleh hasil uji probabilitas pada cross section-f yang nilainya

melebihi nilai o = 0,05. Model terbaik dalam uji Legrange-Multiplier

yaitu Random Effect Model (REM), yang diindikasikan dengan hasil uji

probabilitas pada cross section-f yang berada di bawah batas o = 0,05
Tabel 4.4

Uji Lagrange-Multiplier

Cross-section Test Hypothesis Time | Both

Breusch-Pagan (0,7877) (0,3949) (0,3722)

Sumber: Data diolah peneliti melalui E-views 12 (2025)

4.1.4

Mengacu pada temuan uji Legrange-Multiplier dapat dinyatakan
nilai probabilitas 0,3722. Angka probabilitas ini melebihi nilai 0,05
sehingga dinyatakan model terbaik pada uji Hausman yaitu Common

Effect Model (CEM).

Uji Asumsi Klasik

Pada tahapan ini dilakukan dilakukan serangkaian pengujian yaitu
uji autokorelasi, heteroskedastisitas, multikolinearitas, hingga
normalitas merupakan bagian dari proses pengujian asumsi klasik yang

akan dijelaskan di bawah ini.

4.1.4.1 Uji Normalitas

Uji normalitas diterapkan untuk memastikan apakah data mengikuti
distribusi normal. Nilai probabilitas yang melebihi 0,05 menandakan

hasil uji normalitas terdistribusi secara normal. Sebaliknya bila nilai
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probabilitas o kurang dari 0,05, berarti data tidak terdistribusi secara
normal. Temuan uji normalitas disajikan dalam tabel berikut:

Gambar 4.1

Uji Normalitas

Series: Standardized Residuals
Sample 201901 202404
Observations 120

Mean 7.59e-17
Median 0.091612

Maximu m 2.812092

6 Minimum -2.617377

a Std. Dev. 1.398300

Skewness -0.036339

2 Kurtosis 1.920007
o -l
-2 -1 0 1 2 3

Jarque-Bera 5.858336
Probability 0.053441

Sumber: Data diolah peneliti melalui E-views 12 (2025)

Merujuk pada temuan uji normalitas dapat dinyatakan nilai
probabilitas 0,053441. Angka probabilitas uji normalitas lebih tinggi
dari angka probabilitas a dengan nilai 0,05 sehingga dinyatakan data

bersitribusi normal.

4.1.4.2 Uji Multikolinearitas

Tahap uji normalitas dimaksudkan guna mengkaji keterkaitan antara
model regresi dengan variabel bebas penelitian. Hasil uji menggunakan
Eviews 12 untuk menguji multikolinearitas dikatakan terbebas
multikolinearitas ketika nilai koefisien variabel independen kurang dari
0,8. Sedangkan data dikatakan terkena multikolinearitas ketika nilai
koefisien variabel independen lebih dari 0,8. Berikut ini disajikan tabel

temuan uji multikolinearitas.
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Tabel 4.5

Uji Multikolinearitas

ROA EPS PER
ROA 1 0,010114 0,503506
EPS 0,010114 1 0,344580
PER 0,503506 0,344580 1

Sumber: Data diolah peneliti melalui E-views 12 (2024)

Mengacu pada temuan uji multikolinearitas dapat dinyatakan
variabel independen penelitian dengan proksi ROA, EPS, serta PER
didapatkan angka kurang dari 0,8 sehingga variabel independen

terbebas dari masalah multikolinearitas.

4.1.4.3 Uji Heteroskedastistias

Uji Heteroskedastisitas ini dimaksudkan untuk menguji apakah
variabel residual tidak sama. Pengujian ini menggunakan Breush-
Pagan-Godfrey dengan indikator nilai probabilitas yang lebih tinggi dari
0,05. Sebaliknya, ketika nilai probabilitas memperlihatkan angka
probabilitas o di bawah 0,05, berarti data dianggap bebas dari
heteroskedastisitas. Berikut ini hasil temuan dari uji heteroskedastisitas:

Tabel 4.6

Uji Heteroskedastisitas

Obs*R-squared 2,670714
Probabilitas 0,4452

Sumber: Data diolah peneliti melalui E-views 12 (2025)

Mengacu pada temuan hasil uji heteroskedastisitas dapat dinyatakan

nilai probabilitas 0,4452 lebih tinggi daripada nilai probabilitas diatas



61

0,05. Dengan demikian dinyatakan data terbebas masalah

heteroskedastisitas.

4.1.4.4 Uji Autokorelasi

Uji Durbin-Watson (DW) diterapkan untuk melaksanakan tahap uji
autokorelasi. Pengujian ini menggunakan Breush-Pagan-Godfrey
Correlation LM Test dengan indikator nilai probabilitas dari Obs*R-
squared lebih tinggi dari 0,05. Hasil uji autokorelasi disajikan pada
tabel berikut.

Tabel 4.7

Uji Autokorelasi Durbin-Watson (DW)

Obs*R-squared 0,893109
Probabilitas 0,6398
Durbin-Watson stat 1,992235

Sumber: Data diolah peneliti melalui E-views 12 (2025)

Mengacu pada temuan uji autokorelasi mempergunakan Durbin-
Watson (DW didapatkan angka 1,992235. Hasil tersebut didapatkan dL
= 1,6495 dan dU = 1,7528. Kriteria terbebas autokorelasi jika nilai dL
< d < 4-dU. Hasil pengujian disubstitusikan sehingga didapatkan nilai
1,6495 < 1,992235 < 2,2472 artinya terbebas dari autokorelasi.
4.1.5 Analisis Regresi Data Panel
Temuan pengujian mengindikasikan model estimasi yang
optimal ialah Common Effect Model (CEM). Tahap pengujian
selanjutnya yaitu dengan melakukan analisis regresi data panel. Tahap

ini mempergunakan data penelitian yang menguji dampak dari ROA,
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EPS, serta PER atas harga saham sebagai variabel dependen. Hasil
selanjutnya berkaitan dengan regresi data panel yang memanfaatkan
estimasi optimal dari Common Effect Model (CEM).

Tabel 4.8

Analisis Regresi Data Panel

Variable Coefficient Std. Error t-statistic Prob
C 994,5014 249,1276 3,991936 0,0001
ROA 1,519860 0,167923 9,050950 0,000
EPS 13,81714 1,396333 9,895306 0,0000
PER 2,52E-05 9,28E-06 2,712087 0,0077

Sumber: Data diolah peneliti melalui E-views 12 (2025)
Persamaan analisis regresi data panel dapat dirumuskan sebagai

berikut:
Y =994,5014 + 1,519860*X1 + 13,81714*X2 + 2,5E-05*X3

Koefisien ROA pada tabel sebesar 994,5014. Angka tersebut
menunjukkan adanya hubungan yang berbanding lurus. Dengan begitu,
dapat dijelaskan ketika ROA mengalami kenaikan satu persen maka
harga saham mengalami kenaikan sebesar 994,5014 dengan asumsi
variabel lain dianggap konstan. Begitu pun sebaliknya, ketika EPS
mengalami penurunan satu persen maka harga saham mengalami
penurunan sebesar 994,5014.

Koefisien EPS pada tabel sebesar 13,81714. Angka tersebut
menunjukkan adanya hubungan yang berbanding lurus. Dengan begitu,
dapat dijelaskan ketika EPS mengalami kenaikan satu persen maka harga
saham mengalami kenaikan sebesar 13,81714 dengan asumsi variabel

lain dianggap konstan. Begitu pun sebaliknya, ketika EPS mengalami
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penurunan satu persen maka harga saham mengalami penurunan sebesar
13,81714.

Koefisien PER pada tabel sebesar 2,5E-05. Angka tersebut
menunjukkan adanya hubungan yang berbanding lurus. Dengan begitu,
dapat dijelaskan ketika PER mengalami kenaikan satu persen maka harga
saham mengalami kenaikan sebesar 2,5E-05 dengan asumsi variabel lain
dianggap konstan. Begitu pun sebaliknya, ketika PER mengalami
penurunan satu persen maka harga saham mengalami penurunan sebesar
2,5E-05.

4.1.6 Pengujian Hipotesis
Pada langkah ini, peneliti memanfaatkan alat uji statistik E-views 12
untuk menguji hipotesis terkait korelasi antara variabel bebas serta
terikat.
4.1.6.1 Uji Parsial (t)
Dengan mempergunakan alat uji statistik E-views 12, uji-t
dilaksanakan untuk menentukan dampak parsial antara variabel bebas
serta terikat pada penelitian ini. Berikut ialah temuan uji parsial.

Tabel 4.9
Uji Parsial (t-test)

Variable Coefficient Std. Error t-statistic Prob
C 994,5014 249,1276 3,991936 0,0001
ROA 1,519860 0,167923 9,050950 0,0000
EPS 13,81714 1,396333 9,895306 0,0000
PER 2,52E-05 9,28E-06 2,712087 0,0077

Sumber: Data diolah peneliti melalui E-views 12 (2025)
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Angka probabilitas ROA pada tabel sebesar 0,0000. Angka tersebut
menunjukkan lebih kecil daripada nilai probabilitas 0,05. Kesimpulan
hasil uji ROA secara parsial memiliki pengaruh positif signifikan
terhadap harga saham.

Angka probabilitas EPS pada tabel sebesar 0,0000. Angka tersebut
menunjukkan lebih kecil daripada nilai probabilitas 0,05. Kesimpulan
hasil uji EPS secara parsial memiliki pengaruh positif signifikan terhadap
harga saham.

Angka probabilitas PER pada tabel sebesar 0,0077. Angka tersebut
menunjukkan lebih besar daripada nilai probabilitas 0,05. Kesimpulan
hasil uji PER secara parsial memiliki pengaruh positif signifikan
terhadap harga saham.

4.1.6.2 Uji Simultan (F)

Tahap pengujian simultan (F-test) dilakukan untuk mengetahui
adanya pengaruh secara simultan antar variabel independen dan
dependen penelitian melalui alat uji statistika E-views 12. Berikut adalah
hasil uji simultan.

Tabel 4.10

Uji Simultan (F-test)

Probability (F-statistic) 0,000000

Sumber: Data diolah peneliti melalui E-views 12 (2025)

Angka probability (F-statistic) pada tabel sebesar 0,000004. Angka

tersebut menunjukkan lebih kecil daripada nilai signifikansi 0,05.
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Kesimpulan hasil uji menyatakan bahwa variabel independen dengan
proksi ROA, PER, dan EPS secara simultan memiliki pengaruh terhadap
harga saham.
4.1.6.3 Uji Koefisien Determinasi (R)
Tahap pengujian koefisien determinasi (R) untuk mengetahui
seberapa besar pengaruh variabel independen menjelaskan variabel
dependen. Berikut adalah hasil uji koefisien determinasi.

Tabel 4.11

Uji Koefisien Determinasi

R-squared 0,555190

Adj. R-squared 0,543686
Sumber: Data diolah peneliti melalui E-views 12 (2025)
Angka Adj. R-squared pada tabel sebesar 0,543686. Angka tersebut

menunjukkan bahwa sebesar 54,3686% variabel independen mampu
menjelaskan variabel dependen. Sisanya sebesar 45,6314% dijelaskan
dengan variabel lain yang tidak tercantum pada penelitian.
4.2 Pembahasan
4.2.1 Pengaruh Earning Per Share (EPS) Terhadap Harga Saham
Merujuk pada tabel uji parsial didapatkan hasil pada proksi
Earning Per Share (EPS) berpengaruh positif signifikan terhadap harga
saham. Angka EPS ketika mengalami peningkatan sehingga semakin besar
juga keuntungan yang akan didapatkan. Ini berdampak juga bagi harga
saham perusahaan. Temuan ini selaras dengan teori signal yang ditemukan

oleh Spance (1973) menyatakan bahwa teori yang memberikan informasi
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kepada pihak eksternal terkait keuangan maupun non keuangan sebagai
sinyal terhadap kondisi perusahaan (Febrianti et al., 2023). Dengan begitu,
saham dengan nilai EPS yang tinggi mengindikasikan perusahaan sedang
mengalami perkembangan, sehingga perusahaan memberikan sinyal untuk
menarik investor menanamkan dananya pada perusahaan.

Temuan uji ini mendukung temuan penelitian terdahulu yang
(Asadanie, 2024), (Suryaman & Hindriari, 2021), (Izzatunnisa & Lestari,
2024), (Anugraha, 2024), (Astuti & Setiawati, 2024), (Syafitri et al.,
2023), (Alex et al., 2022), (Ardiningrum & Henny, 2023), (Magfiro &
Satrio, 2022), dan (Rahmawati, 2023) menyatakan bahwa hasil temuan
penelitiannya terdapat dampak positif EPS atas harga saham. Pengukuran
EPS digunakan untuk membandingkan keuntungan bersih dengan jumlah
saham yang beredar. Hasil pengukuran tersebut diharapkan investor
memperoleh keuntungan per lembar saham di kemudian hari. Keuntungan
yang tinggi dari perusahaan menarik investor lebih responsif terhadap
kenaikan harga saham. Penekanan EPS ini tercantum pada surah Al-Hasyr

ayat 18:
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Artinya:

18. “Wahai orang-orang yang beriman, bertakwalah kepada Allah dan
hendaklah setiap orang memperhatikan apa yang telah diperbuatnya
untuk hari esok (akhirat). Bertakwalah kepada Allah. Sesungguhnya Allah
Maha Teliti terhadap apa yang kamu kerjakan” (Al-Hasyr/59:18)
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Pada surah Al-Hasyr ayat 18 dapat dikatakan bahwa manusia yang
mengikuti syariat Islam tentunya harus memiliki komitmen untuk
bertakwa kepada Allah Swt. Pentingnya memperbaiki diri dalam
melakukan suatu aktivitas akan membuahkan manfaat di masa depan
karena Allah Swt. akan memberikan keuntungan kepada orang-orang yang
beramal saleh. Dengan demikian, keuntungan dari hasil kinerja perusahaan
terkait EPS senantiasa berdampak pada keuntungan yang akan diperoleh
investor di kemudian hari.

Tafsir Al-Mishbah terkait ayat di atas yakni kata tugaddimu dengan
makna suatu amal yang bermanfaat untuk masa depan. Suatu perintah
evaluasi terkait amal yang diperbuat selama proses pekerjaan. Ketika
dalam proses tersebut terdapat kekurangan maka dituntut untuk
memperbaiki (Tarigan, 2012). Evaluasi tersebut dimaknai ketika
seseorang tiba saatnya untuk diperiksa maka diharapkan sudah melakukan
proses pengerjaan yang hampir sempurna. Sebagaimana tertuang dalam

HR. Muslim berikut;
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(HR. Muslim, No. 5266)

Artinya: Telah mengabarkan kepada kami Abu Bakr Al-Hanafi telah
menceritakan kepada kami Bukair bin Mismar telah menceritakan
kepadaku Amir bin Sa'ad berkata: “Sa'ad bin Abi Waqqash tengah

mengurus untanya lalu Ibnu Umar mendatanginya, saat Sa'ad melihatnya,
Ibnu Umar berkata: ‘Aku berlindung kepada Allah dari keburukan

pengendara ini.’ ia turun lalu berkata pada Sa'ad berkata: ‘Apa kau
mengurus unta dan kambingmu sementara kau membiarkan orang-orang
saling memperebutkan kekuasaan diantara mereka?’ Saat memukul
dadanya lalu berkata: ‘Diam.’. Aku pernah mendengar Rasulullah
Shallallahu ‘alaihi Wasallam bersabda: "Sesungguhnya Allah menyukai
hamba yang bertakwa, berkecukupan dan menyendiri."”

Seiring bertambahnya waktu, perkembangan suatu pekerjaan
tentunya tidak lepas dari kaidah islam. Perkembangan ilmu pengetahuan
dan kebutuhan masyarakat menciptakan proses dan strategi baru yang
berasal dari sumber Al-Qur’an dan Sunnah (Muhammad & Khasanah,
2024). Demikian hubungan dengan EPS, perusahaan perlu melakukan
evaluasi terkait kinerja keuangan agar nilai lembar saham terjadi
pertumbuhan sehingga investor menangkap sinyal baik perusahaan untuk
melakukan investasi.

4.2.2 Pengaruh Price Earing Ratio (PER) Terhadap Harga Saham

Data ini mengindikasikan hasil pada proksi Price Earning Ratio
(PER) berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham. Angka PER
ketika mengalami peningkatan sehingga semakin besar juga keuntungan

yang akan didapatkan. Kenaikan nilai PER berkorelasi dengan kenaikan

laba yang diperoleh. Ini juga memengaruhi valuasi saham perusahaan.



69

Temuan uji penelitian ini selaras dengan teori signal yang ditemukan oleh
Spance (1973) ketika dikaitkan dengan Price Earning Ratio, perusahaan
dengan angka PER yang tinggi dapat dikatakan perusahaan tersebut
memiliki tingkat perkembangan harga saham yang sedang mengalami
pertumbuhan (Febrianti et al., 2023). Pertumbuhan tersebut sebagai
perwakilan harapan keuntungan di masa depan.

Temuan ini sejalan dengan riset terdahulu (Suryaman & Hindriari,
2021), (Rahma et al., 2022), (Alex et al., 2022), (Antika & Afigoh, 2023),
dan (Magfiro & Satrio, 2022) menyatakan PER korelasi positif terhadap
harga saham. Perusahaan dengan PER yang tinggi menandakan
pertumbuhan yang kuat dalam mencetak laba perusahaan, yang membuat
investor bersedia menginvestasikan sejumlah besar uang untuk setiap
rupiah laba perusahaan (Rahmawati, 2023). Penekanan PER tertuang pada
hadist yang menyatakan bahwa terdapat lima perkara ghaib yang hanya
diketahui oleh Allah Swt sebagai berikut:
Wil g W 3 OG0 I YY) Wi Y R Gl peks
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(HR. Bukhari, No. 1039)
Hadits ini menjelaskan adanya lima kunci menuju hal yang gaib,
yang menegaskan bahwa hanya Allah SWT yang memiliki pengetahuan

tentang kejadian-kejadian di masa depan. Hanya Allah SWT yang
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memiliki pengetahuan tentang waktu hari kiamat. Tidak ada yang
mengetahui kejadian-kejadian di dalam rahim kecuali Allah SWT. Tidak
ada yang mengetahui waktu turunnya hujan kecuali Allah SWT. Tidak ada
yang mengetahui lokasi kematian seseorang di Bumi (Tarigan, 2012).
Hadist ini diperkuat pada surah Lugman ayat 34. Hadist ini diperkuat pada

surah Lugman ayat 34:
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Artinya:
31. “Sesungguhnya Allah memiliki pengetahuan tentang hari Kiamat,
menurunkan hujan, dan mengetahui apa yang ada dalam rahim. Tidak ada
seorang pun yang dapat mengetahui (dengan pasti) apa yang akan dia
kerjakan besok.603) (Begitu pula,) tidak ada seorang pun yang dapat
mengetahui di bumi mana dia akan mati. Sesungguhnya Allah Maha
Mengetahui lagi Maha Teliti. Manusia tidak dapat mengetahui dengan
pasti apa yang akan dikerjakannya besok atau yang akan diperolehnya,
namun mereka diwajibkan berusaha” (Lugman/31:34)

Pada surah Lugman ayat 34 dapat dikatakan bahwa hanya Allah
SWT yang mengetahui waktu hari kiamat, waktu pasti turunnya hujan,
keadaan kandungan seorang perempuan dan tidak ada satupun zat yang
mengetahuinya kecuali Allah SWT. Dengan demikian, citra perusahaan
yang baik ditunjukkan dengan meningkatnya harga per lembar saham.
investor tertarik menyuntikkan dananya ketika perusahaan mampu
menghasilkan keuntungan terkait harga per lembar saham yang bertumbuh

di kemudian hari.
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Tafsir Al-Mishbah memaparkan bahwa hanya Allah Swt. yang
mengetahui perkara lima hal gaib. Pertama, hanya Allah Swt. mengetahui
tibanya dimaknai Allah Swt. menurunkan hujan beserta kepastian kadar
hujan serta komponen turunnya hujan. Kedua, hanya Allah Swit.
mengetahui hal di dalam rahim terkait jenis kelamin, karakter, dan sifat
yakni mencangkup segala sesuatu yang berkaitan dengan tumbuh
kembang janin. Ketiga, tidak ada makhluk mengetahui apa yang akan
didapat dari hasil kerjanya keesokan hari namun diwajibkan untuk tetap
berusaha. Keempat, tidak ada makhluk yang mengetahui kematian
mendatanginya. Kelima, hanya Allah Swt. yang mengetahui kapan hari
kiamat. Implementasi pada PER dinyatakan bahwa besar keuntungan yang
diperoleh investor dari harga saham belum dapat diketahui secara pasti
namun dapat diciptakan dengan melakukan perkembangan Kkinerja
perusahaan. dengan demikian, keuntungan investor terkait harga per
lembar saham diperoleh dari hasil kinerja keuangan perusahaan yang baik.

4.2.3 Pengaruh Return On Asset (ROA) Terhadap Harga Saham

Berdasarkan tabel uji parsial didapatkan hasil bahwa angka
probabilitas ROA pada tabel sebesar 0,0205. Angka tersebut menunjukkan
lebih kecil daripada nilai probabilitas 0,05 secara parsial memiliki
pengaruh positif terhadap harga saham.

Hasil uji penelitian ini selaras dengan teori signal yang ditemukan
oleh Spance (1973) ketika dikaitkan dengan Return on Asset, semakin

besar angka keuntungan yang dihasilkan maka perusahaan dapat dikatakan
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baik dalam kemampuan mengelola asetnya (Febrianti et al., 2023). Namun
ketika angka keuntungan yang dihasilkan lebih kecil maka perusahaan
dapat dikatakan kurang baik dalam mengelola asetnya

Hasil uji ini mendukung temuan penelitian terdahulu yang
menyatakan bahwa hasil temuan penelitiannya terdapat pengaruh positif
Earning per Share terhadap harga saham (Fitriani et al., 2022), (Ansori &
Riharjo, 2022), (Manulang et al., 2021), dan (Antika & Afigoh, 2023).
Perusahaan dengan ROA tinggi mewakilkan bahwa kinerja perusahaan
dengan mengoptimalkan aset untuk menghasilkan keuntungan baik.
Pengukuran ROA digunakan untuk membandingkan keuntungan bersih
dengan total aset perusahaan. Hasil pengukuran tersebut diharapkan
perusahaan memperoleh keuntungan bersih dari total aset yang dimiliki di
kemudian hari. Keuntungan perusahaan tersebut membantu investor
mendapatkan tingkat pengembalian investasinya. Penekanan ini terdapat

pada surah Yusuf ayat 48 di bawah ini:
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Artinya:

48. “Kemudian, sesudah itu akan datang tujuh (tahun) yang sangat sulit
(paceklik) yang menghabiskan apa yang kamu simpan untuk
menghadapinya, kecuali sedikit dari apa (bibit gandum) yang kamu
simpan.” (Yusuf/12:48)

Pada Surah Yusuf ayat 48 dapat dikatakan bahwa setelah tujuh

tahun subur akan datang tujuh tahun kemarau yang sulit. Namun pada saat
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tersebut manusia akan menghadapi apa yang telah disimpan untuk
menghadapinya (Tarigan, 2012). Dengan demikian, besaran keuntungan
pengembalian aset yang akan diperoleh investor akan terealisasikan dari
citra perusahaan dalam mengelola aset untuk menghasilkan keuntungan
perusahaan.

Tafsir Al-Mishbah terkait arti surah Yusuf ayat 48 yakni setiap
tujuh tahun masa makmur akan ada masa tujuh tahun masa kesengsaraan.
Masa kesengsaraan ditandai dengan hewan ternak musnah, perkebunan
tidak berbuah, musim kemarau panjang yang menyebabkan kekeringan.
Kondisi tersebut menyebabkan penderitaan bagi rakyat karena kebutuhan

hidup tidak dapat terpenuhi.
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(HR. Muslim, No. 1631)

Artinya: “Jika seseorang meninggal dunia, maka terputuslah amalannya
kecuali tiga perkara (yaitu): sedekah jariyah, ilmu yang dimanfaatkan,
atau do’a anak yang sholeh.”

Hadist ini menjelaskan dalam jual beli harus disertai dengan
sedekah sebagai bentuk rasa syukur manusia atas pemberian dari Allah
Swt. Sedekah dalam aktivitas jual beli bermanfaat untuk memberi
keberkahan terhadap harta. Pemberian tersebut tidak akan berkurang

melalui bersedekah. Bahkan harta tersebut akan berlipat ganda di
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kemudian hari. Demikian implementasi pada hasil pengukuran ROA
diharapkan perusahaan memperoleh keuntungan bersih dari total aset yang
dimiliki di kemudian hari dari pertumbuhan kinerja keuangan pada

perusahaan.

4.2.4 Return on Asset, Earning per Share, dan Price Earning Ratio
Terhadap Harga Saham

Berdasarkan tabel uji simultan didapatkan hasil bahwa ROA, EPS,
dan PER memiliki pengaruh positif terhadap harga saham. Angka ROA,
EPS, dan PER ketika mengalami peningkatan maka semakin besar juga
keuntungan yang akan didapatkan. Hal tersebut berpengaruh juga pada
harga saham perusahaan.

Hasil uji penelitian ini selaras dengan teori signal yang ditemukan
oleh Spance (1973) ketika dikaitkan dengan Return On Asset, Earning Per
Share, dan Price Earning Ratio memiliki kaitan ketika nilai variabel
independen tersebut memiliki peningkatan pada harga saham juga
mengalami peningkatan (Febrianti et al., 2023). Adanya peningkatan hasil
penaksiran nilai pada variabel independen ini dapat memberi sinyal kepada
investor bahwa perusahaan memiliki prospek kerja yang baik.

Hasil uji ini mendukung temuan penelitian terdahulu yang
menyatakan bahwa hasil temuan penelitiannya terdapat pengaruh Return
on Asset, Earning per Share, dan Price Earning Ratio terhadap harga
saham terdahulu (Asadanie, 2024), (Suryaman & Hindriari, 2021),

(Anugraha, 2024), (Astuti, 2024), (Manulang et al., 2021), (Antika &
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Afigoh, 2023), (Satria & Putri, 2021), dan (Rahmawati, 2023). Hasil
pengukuran tersebut diharapkan perusahaan memperoleh keuntungan
bersih dari total aset yang dimiliki di kemudian hari. Keuntungan
perusahaan tersebut membantu investor mendapatkan tingkat
pengembalian investasinya. Penekanan ini terdapat pada Al-Qur’an surah

Al-Ahzab ayat 21:
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Artinya:

33. “Sungguh, pada (diri) Rasulullah benar-benar ada suri teladan yang
baik bagimu, (yaitu) bagi orang yang mengharap (rahmat) Allah dan
(kedatangan) hari Kiamat serta yang banyak mengingat Allah.” (Al-
Ahzab/33:21)

Pada surah Al-Ahzab ayat 21 dapat dikatakan bahwa Rasulullah
adalah manusia pilihan Allah Swt. yang kehidupannya menjadi teladan
manusia di dunia. Keteladanan tersebut tercerminkan dari perkataan dan
perbuatan semasa Rasulullah hidup. Menurut (Muttagin & Khasanah,
2023) kepatuhan prinsip syariat Islam sangat penting sebagai
implementasi nilai keislaman dalam kehidupan sehari-hari. Selain itu juga,
Rasulullah menjadi pemimpin umat Islam, seorang pedagang dengan sifat
jujur, pemimpin militer, dan manusia yang terpilih sebagai teladan bagi

manusia.
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Tafsir Al-Mishbah terkait surah Al-Ahzab ayat 21 dimaknai bahwa
sifat untuk meneladani Rasulullah. Untuk meneladaninya dengan
melakukan zikir dan mengingat kepada Allah Swt. Rasulullah menjadi
teladan manusia di berbagai hal. Namun ditekankan bahwa keteladanan
yang ada pada diri manusia ini berlaku pada orang yang hanya

mengharapkan rahmat Allah Swit.
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(HR. Muslim, No. 4864)

Artinya: Telah menceritakan kepada kami Sa'id bin Azhar Al-Wasithi telah
menceritakan kepada kami Abu Mu'awiyah telah menceritakan kepada
kami Abu Malik Al-Asyja’i dari bapaknya, dia berkata; Apabila ada
seseorang yang masuk Islam, Nabi Shallallahu ‘alaihi Wasallam
mengajarinya tentang salat kemudian disuruh untuk membaca doa:
“Allaahummaghfir lii warhamnii wahdinii wa'aafini warzugnii.” (Ya
Allah, ampunilah aku, kasihanilah aku, tunjukkanlah aku, sehatkanlah aku
dan anugerahkanlah aku rezeki).

Hadist diatas menekankan bahwa Rasulullah menjadi teladan
manusia di berbagai hal. Keteladanan tersebut dengan cara zikir dan
mengingat Allah Swt. Dengan kata lain, orang yang dimaksud adalah
orang yang berlomba-lomba dalam mengingat Allah Swt. sehingga
memunculkan hati untuk untuk lebih mendalam terhadap ajaran

Rasulullah (Tarigan, 2012). Implementasi pada hasil pengukuran ROA,

PER, dan EPS dalam prosesnya perlu meneladani sifat Rasulullah Saw.
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Dengan demikian, Kkinerja pada perusahaan selain mengalami
pertumbuhan juga dapat berkah bagi investor dan para elemen di

perusahaan.
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BAB V
PENUTUP

5.1 Kesimpulan
Berlandaskan pada temuan penelitian yang mengkaji pengaruh variabel
independen dengan proksi ROA, PER, dan EPS terhadap harga saham sebagai
variabel dependen dapat disimpulkan bahwa:

1. Hasil uji parsial ROA terbukti memiliki pengaruh positif signifikan
terhadap harga saham. hal ini mengindikasikan manajemen perusahaan
kosmetik dalam mengevaluasi kinerja operasional perusahaan dengan
fokus pada pengoptimalan aset-aset perusahaan Peningkatan angka
EPS berkorelasi dengan potensi laba yang lebih tinggi. Kondisi ini juga
berdampak pada harga saham perusahaan.

2. Hasil uji parsial EPS terbukti memiliki pengaruh positif signifikan
terhadap harga saham. Peningkatan angka EPS berkorelasi dengan
potensi laba yang lebih tinggi. Kondisi ini juga berdampak pada
perkembangan harga saham kosmetik sehingga perusahaan
memberikan sinyal untuk menarik investor menanamkan dananya pada
perusahaan

3. Hasil uji parsial PER terbukti memiliki memiliki pengaruh positif
signifikan terhadap harga saham karena adanya peluang pertumbuhan
perusahaan melalui harga saham yang akan diterima oleh penanam

modal di kemudian hari Angka PER ketika mengalami peningkatan
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maka keuntungan yang didapatkan mengalami peningkatan. Ini
berpengaruh juga pada harga saham perusahaan.

4. Hasil uji simultan ROA, PER, dan EPS terbukti memiliki pengaruh
positif signifikan terhadap harga saham. Peningkatan ROA, EPS, serta
PER mengindikasikan potensi keuntungan yang lebih tinggi. Ini
berpengaruh juga pada harga saham perusahaan.

Kondisi tersebut sesuai dengan teori sinyal menjelaskan ketika
manajemen perusahaan akan memberikan informasi kepada investor ketika
mendapatkan informasi baik perusahan seperti adanya peningkatan nilai
perusahaan. Namun, investor tidak hanya mengambil keputusan berdasarkan
informasi manajemen perusahaan karena perusahaan dengan nilai tinggi akan
melakukan signaling kepada kebijakan keuangan perusahaan sehingga terdapat
perbedaan dengan perusahaan yang memiliki nilai rendah.

5.2 Saran

Berdasarkan hasil penelitian maka terdapat saran yang sebaiknya
dilakukan sebagai berikut:

1. Bagi pihak perusahaan disarankan lebih memfokuskan peningkatan kinerja
keuangan pada ROA sebagai citra efisiensi penggunaan aset perusahaan
yang mampu menarik kepercayaan investor. Selanjutnya, perusahaan perlu
mengontrol strategi dalam menilai valuasi perusahaan pada PER. Selain itu,
peningkatan PER. Untuk laba bersih juga memiliki dampak bagi pasar.

Dengan demikian, perusahaan selain meningkatkan fokus pada kinerja
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keuangan secara menyeluruh, perusahaan juga meningkatkan transparansi
keuangan untuk menarik minat investor.

Bagi pihak akademisi disarankan mendalami analisis dengan
menghubungkan variabel-variabel rasio ini dengan harga saham. selain itu,
disarankan untuk mengeksplor faktor eksternal agar memberikan wawasan
lebih relevan dan komprehensif antar pihak investor dan manajemen
perusahaan,

Praktisi disarankan hasil temuan menuju proses keputusan investasi dengan
memperhatikan indikator tiap variabel penelitian. Peningkatan ROA
mengindikasikan efisiensi manajemen memanfaat aset perusahaan untuk
meningkatkan daya tarik saham perusahaan. Selanjutnya, PER menjadi
indikator penting melakukan valuasi perusahaan. EPS menjadi fokus untuk
kenaikan harga saham dengan memfokuskan pertumbuhan laba, dengan
demikian, praktisi mampu memformulasikan keputusan lebih akurat dan

informasional untuk meningkatkan keuntungan di masa depan.
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Periods included: 24
Cross-sections included: 5
Total panel (balanced) observations: 120
Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
C 6.722995 0.138571 48.51652 0.0000
X1 0.000468 0.000118 3.948665 0.0001
x2 0.000155 0.000856 0.180493 0.8571
x3 1.50E-08 6.27E-09 2391788 0.0184
R-squared 0263496 Mean dependent var 6.959499
Adjusted R-squared 0244448 5.D. dependent var 1.629344
S.E. of regression 1.416266 Akaike info criterion 3.566690
Sum squared resid 2326740 Schwarz criterion 3.659607
Log likelihood -210.0014  Hannan-Quinn criter. 3.604424
F-statistic 13.83361 Durbin-Watson stat 0.212093
Prob{F-statistic) 0.000000




2. Uji Hausman

Correlated Random Effects - Hausman Test

Equation: Untitled

Test cross-section random effects

Test Summary

Chi-5q. Statistic

Chi-Sq. d.f. Prob.

Cross-section random

2188211

3 0.5321

Cross-section random effects test comparisons:

Variable Fixed Random Var(Diff.) Prob.
X1 -0.000094  -0.000089 0.000000 02217
X2 0.001175 0.001161 0.000000 0.2988
X3 -0.000000  -0.000000 0.000000 0.2849

Uji Lagrange-Multiplier

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects
Null hypotheses: Mo effects
Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided

(all others) alternatives

Test Hypothesis
Cross-section Time Both
Breusch-Pagan 0.072507 0.723745 0.796251
(0.7877) (0.3949) (0.3722)
Honda -0.269270 0.850732 0.411155
(0.6061) (0.1975) (0.3408)
King-Wu -0.269270 0.850732 0.085992
(0.6061) (0.1975) (0.4657)
Standardized Honda 0.011335 0.983234 -3.453289
(0.4955) (0.1627) (0.9997)
Standardized King-Wu 0.011335 0.983234 -2.884153
(0.4955) (0.1627) (0.9980)
Gourieroux, et al. - - 0.723745

(0.3716)




Uji Asumsi Klasik

1. Uji Normalitas
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Series: Standardized Residuals
Sample 2019Q1 202404
Observations 120

Mean 7.59e-17
Median 0.091612
Maximum 2812092
Minimum -2.617377
Std. Dev. 1.398300
Skewness. -0.036339
Kurtosis 1.920007
Jarque-Bera 5.858336
Probability 0.053441

2. Uji Multikolinearitas

X2 | X3 | X1
X2 1.000000 0.010114 0.503506
X3 0.010114 1.000000 0.344580
X1 0.503506 0.344580 1.000000

3. Uji Heteroskedastistias

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey
Mull hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic (0.880065 Prob. F(3,115) 0.4537
Obs*R-squared 2670714 Prob. Chi-Square(3) 0.4452
Scaled explained SS 3861922 Prob. Chi-Square(3) 0.0000

Test Equation:

Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares

Date: 04/23/25 Time: 14:56
Sample: 2 120

Included observations: 119

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.

Cc 0266726  0.199618 1336183  0.1841

D(xX1) 1.736509 1.469978 1.181316  0.2399

X2 -0.000302 0001119 -0.269503  0.7880

X3 1.09E-08 8.40E-09 1.302000  0.19%5
R-squared 0.022443 Mean dependent var 0362201
Adjusted R-squared -0.003059 S.D. dependent var 2024108
S_E. of regression 2027201  Akaike info criterion 4 284225
Sum squared resid 4725976  Schwarz criterion 4 377641
Log likelihood -250.9114  Hannan-Quinn criter. 4322158
F-statistic 0.880065 Durbin-Watson stat 2.046140

Prob(F-statistic) 0.453710




Uji Autokorelasi

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
MNull hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags

F-statistic 0427246 Prob. F(2,113) 06534
Obs*R-squared 0.893109 Prob. Chi-Square(2) 0.6398
Test Equation:
Dependent Variable: RESID
Method: Least Squares
Date: 04/23/25 Time: 14:57
Sample: 2 120
Included observations: 119
Presample missing value lagged residuals set to zero.
Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
C -0.000568 0060596 -0.009374 0.9925
D(X1}) -0.029254 0447474  -0.065377 0.9480
X2 -1.98E-06 0.000340 -0.005823 0.9954
X3 6.53E-11 2 55E-09 0.025587 0.9796
RESID(-1) 0.011250  0.093974 0.119715 0.8049
RESID(-2) 0.086102 0.094018 0.915808 0.3617
R-squared 0.007505 Mean dependent var 1.86E-17
Adjusted R-squared -0.036411  S.D. dependent var 0.604376
S.E. of regression 0.615280 Akaike info criterion 1.918627
Sum squared resid 4277838 Schwarz criterion 2.055751
Loqg likelihood -107.9798 Hannan-Quinn criter. 1.972527
F-statistic 0.170898  Durbin-Watson stat 1.892235
Prob{F-statistic) 0972876
Analisis Regresi Data Panel
Dependent Variable: Y
Method: Panel Least Squares
Date: 04/23/25 Time: 15:20
Sample: 2019Q1 202404
Periods included: 24
Cross-sections included: &
Total panel (balanced) observations: 120
Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
cC 994 5014 2491276 3.991936 0.0001
X1 1.519860 0.167923 9.050950 0.0000
X2 13.81714 1.396333 9895306 0.0000
X3 2.52E-05 9. 28E-06 2.712087 0.0077
R-squared 0.555190 Mean dependent var 2708317
Adjusted R-squared 0543686 S.D. dependent var 3162676
S.E. of regression 2136.419  Akaike info criterion 18.20442
Sum squared resid 5.29E+08  Schwarz criterion 18.29733
Log likelihood -1088.265 Hannan-Quinn criter. 18.24215
F-statistic 48.26183  Durbin-Watson stat 0.737441
Prob{F-statistic) 0.000000




