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adalah Analisis Regresi Data Panel. Hasil penelitian
menemukan secara parsial earning per share
berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga
saham, sedangkan price earning ratio, debt equity ratio
dan net profit margin tidak berpengaruh terhadap harga
saham. Secara simultan variabel earning per share, price
earning ratio, debt equity ratio dan net profit margin
berpengaruh terhadap harga saham.

PENDAHULUAN

Permintaan saham yang meningkat merupakan evaluasi kinerja perusahaan dan hasil
yang baik. Ketika permintaan saham meningkat, kinerja perusahaan tercatat adalah selisih
antara harga jual dan harga beli. Hal ini dapat mengikuti investor untuk melihat besar
kecilnya harga nosional saham tersebut karena naik atau turunnya suatu waktu tertentu
dapat menentukan keuntungan atau kerugian investor atas saham yang dimilikinya. Rasio
yang digunakan dalam penelitian ini adalah earning per share, price earning ratio, debt equity
ratio dan net profit margin.

Earning per Share suatu perusahaan menunjukkan jumlah laba bersih perusahaan
yang siap dibagikan kepada seluruh pemegang saham perusahaan (Tandelilin, 2017).
Semakin tinggi kemampuan perusahaan untuk mengembalikan laba kepada pemegang
saham mencerminkan keberhasilan perusahaan besar yang direalisasikan melalui Earning
per Share yang menunjukkan kemampuan saham tersebut dalam menghasilkan laba. Hal ini
sejalan dengan penelitian (Edison et al., 2019; Susilowati, 2015; Wadud, 2018) yang
menemukan bahwa Earning per Share berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga
saham, namun hal ini tidak sejalan dengan penelitian (Dwinda & Stella, 2021; Siregar & Farisi,
2018) yang menemukan bahwa Earning per Share tidak berpengaruh terhadap harga saham.

Price Earning Ratio salah satu ukuran terbesar dalam analisis saham dasar dan
merupakan bagian dari rasio penilaian saat mengevaluasi laporan keuangan. Price-to-
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earnings ratio berguna untuk melihat bagaimana pasar menilai kinerja suatu saham
perusahaan terhadap laba perusahaan yang tercermin dalam laba per saham (Handayani &
Arif, 2021). Price Earning Ratio yang lebih tinggi menunjukkan bahwa tingkat pertumbuhan
perusahaan tinggi dan pasar mengharapkan pertumbuhan laba di masa depan. Hal ini sejalan
dengan penelitian (Chowdhury et al,, 2019; Malhotra & Tandon, 2013; Priliyastuti & Stella,
2017) yang menemukan bahwa Price Earning Ratio berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Harga Saham, tetapi tidak sejalan dengan penelitian (Fajrian & Sumawidjaja, 2018;
Tannia & Suharti, 2020) menemukan Price Earning Ratio tidak berpengaruh terhadap Harga
Saham.

Debt Equity Ratio merupakan Rasio yang digunakan untuk nilai saham. Rasio ini dicari
dengan membandingkan semua utang. Rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah dana
yang ditawarkan oleh peminjam dan pemilik perusahaan (Kasmir, 2018). Tingkat hutang
perusahaan yang tinggi dapat menyebabkan harga saham perusahaan meningkat tajam,
dalam hal ini bunga dapat digunakan untuk mengurangi beban pajak, dalam hal ini
penggunaan modal hutang menguntungkan pemilik perusahaan. perusahaan. Perusahaan
harus berhati-hati dalam mengelola hutang agar berdampak positif bagi perusahaan,
sehingga investor mempercayai manajemen perusahaan dan tertarik untuk membeli saham
perusahaan tersebut. Pernyataan tersebut selaras dengan penelitian (Handayani & Arif,
2021) yang menemukan Debt Equity Ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap
Harga saham, namun pernyataan ini tidak sejalan dengan hasil penelitian (Fajrian &
Sumawidjaja, 2018; Priliyastuti & Stella, 2017; Tannia & Suharti, 2020) yang menemukan
bahwa Debt Equity Ratio tidak berpengaruh terhadap Harga saham.

Menurut (Harahap, 2015) Profit Margin menunjukkan berapa persentase hasil bersih
dari setiap penjualan. Semakin tinggi rasio ini semakin baik, karena dianggap kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan laba yang cukup tinggi. NPM yang lebih tinggi menunjukkan
bahwa laba bersih perusahaan meningkat. Peningkatan NPM membuat investor semakin
tertarik untuk menanamkan modalnya pada saham, sehingga harga saham perusahaan juga
cenderung naik. Pernyataan ini sejalan dengan penelitian (Handayani & Arif, 2021;
Susilowati, 2015) yang menyatakan bahwa NPM berpengaruh positif dan signifikan terhadap
Harga saham, tapi pernyataan ini tidak selaras dengan temuan (Haryanto & Syauta, 2021;
Lombogia et al,, 2020; Wenny & Hastuti, 2020) yang menemukan NPM tidak berpengaruh
terhadap Harga Saham.

Kinerja Harga Saham sektor Ritel pada kuartal pertama 2022 merasakan manfaat dari
aktivitas ekonomi yang Kembali berjalan normal. Hal ini tercermin dari indeks penjualan riil
(IPR) Februari 2022 tercatat tumbuh 12,9% secara tahunan. Dampak kinerja harga saham
sektor ritel mulai menggeliat naik. Tiga emiten grup Mitra Adiperkasa (MAP) yang tercatat
dibursa mencetak pertumbuhan kinerja sepanjang 2021. PT Sumber Alfaria Trijaya (AMRT)
mencatatkan pertumbuhan laba signifikan sebesar 83,79% secara tahunan. PT Erajaya
Swasembada (ERAA) juga mencatatkan kenaikan laba bersih 65,41% secara tahunan
(Putriadita, 2022). Penelitian ini mencoba untuk meneliti seberapa kuat pengaruh keempat
variabel independen (earning per share, price earning ratio, debt equity ratio dan net profit
margin) terhadap Harga saham khususnya pada emiten sektor retail trade yang terdaftar di
BEL
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LANDASAN TEORI
Harga Saham

Menurut (Tandelilin, 2017) Harga saham mencerminkan ekspektasi investor
terhadap laba, arus kas, dan faktor pengembalian yang terkait dengan investor. Ketiga faktor
tersebut juga sangat dipengaruhi oleh kondisi ekonomi makro negara dan kondisi ekonomi
dunia. Harga saham dalam penelitian ini menggunakan Harga Close Price at the end of each
year (Nauman Khan, 2012).

Earning per Share

Earning per Share (EPS) mengukur jumlah laba bersih yang dihasilkan oleh setiap
saham biasa. Ini dapat dihitung dengan membagi laba bersih yang tersedia bagi pemegang
saham biasa dengan jumlah rata-rata saham yang beredar selama tahun tersebut (Weygandt
et al.,, 2019). Rumus yang digunakan untuk Earning per Share :

Net Income

Earning per Share =
(Sharif et al.,, 2015)

Number of Shares Outstanding

Price Earning Ratio

Price Earning Ratio adalah perbandingan antara harga saham terhadap earning
perusahaan. Investor akan menghitung berapa kali (multiplier) nilai earning yang tercermin
dalam harga suatu saham (Tandelilin, 2017). Rumus yang digunakan untuk Price Earning
Ratio adalah :

Price Earning Ratio =
(Bursa Efek Indonesia, 2020)

Regular Closing Price
EPS

Debt Equity Ratio

Rasio Debt Equity Ratio ini dicari dengan membandingkan seluruh utang, termasuk
utang lancar, terhadap total ekuitas. Rasio ini digunakan untuk menentukan jumlah dana
yang diberikan peminjam (kreditur) kepada pemilik usaha. Rasio ini digunakan untuk
menghitung setiap rupiah ekuitas yang digunakan sebagai jaminan utang (Kasmir, 2018).
Rumus yang digunakan :
Total Utang

Debt Equity Ratio =
¢ quity fatio Ekuitas

(Kasmir, 2018)

Net Profit Margin

rasio ini mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari total
penjualan. Dari sudut pandang investor salah satu indikator penting saat mengevaluasi
prospek masa depan perusahaan adalah melihat sejauh mana profitabilitas perusahaan
tumbuh. Penting untuk mempertimbangkan rasio ini untuk menentukan seberapa besar
investasi investor di perusahaan mampu menghasilkan pengembalian yang ditawarkan
investor (Muslih & Bachri, 2020). Rumus yang digunakan :

Laba neto

Net Profit Margin = —————
et Profit Margin Penjualan
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(Brigham & Houston, 2020)

Kerangka Pemikiran

Earning per Share

1

Price Earning Ratio

(x2) Harga Saham

{x2)

Debt Equity Ratio
{3}

Net Profit Margin
(%4

H1 : Earning per Share berpengaruh Positif dan Signifikan Pada Harga Saham

H2 : Price Earning Ratio berpengaruh Positif dan Signifikan Pada Harga Saham

H3 : Debt Equity Ratio berpengaruh Positif dan Signifikan Pada Harga Saham

H4 : Net Profit Margin berpengaruh Positif dan Signifikan Pada Harga Saham

H5 : Secara Simultan Earning per Share, Price Earning Ratio, Debt Equity Ratio dan Net Profit
Margin berpengaruh Pada Harga Saham

METODE PENELITIAN

Metode Penelitian ini adalah Metode kuantitatif. Objek penelitian pada penelitian ini
adalah perusahaan retail trade yang terdaftar di BEI periode 2016-2021. Teknik
pengambilan sampel menggunakan metode purposive sampling, dengan kriteria (1)
perusahaan retail trade yang konsisten terdaftar di BEI 2016-2021 (2) Perusahaan retail
trade yang terdaftar di BEI yang membukukan laba konsisten dari tahun 2016-2021. Total
sampel yang sesuai kriteria didapat sebanyak 6 perusahaan dengan n=36. Penelitian ini
menggunakan program E-views 9. Teknik analisis data menggunakan analisis regresi data
panel.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil Penyeleksian Model Data Panel
Tabel 1. Hasil Uji Chow

Statisti

Effects Test c d.f. Prob.
2.03994

Cross-section F 0 (5,26) 0.1060

Sumber : Hasil Pengolahan Eviews 9
Tabel 2. Hasil Uji LM

Cross-
section
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‘Breusch-Pagan ‘ (0.7347) |
Sumber : Hasil Pengolahan Eviews 9

Berdasarkan hasil Uji Chow pada tabel 1. Nilai probabilitas 0,1060 > 0,05
kesimpulannya model mengikuti common effect model, dan Hasil Uji LM ditunjukkan pada
tabel 2. Nilai Probabilitas 0,7347 > 0,05 maka kesimpulannya model mengikuti common effect
model, sehingga model yang paling tepat digunakan dalam penelitian ini adalah common
effect model.
Uji Normalitas
Tabel 3. Hasil Uji Normalitas
Probability | 0.180976 |
Sumber : Hasil Pengolahan Eviews 9

Nilai Probabilitas pada Tabel 3 diatas adalah 0,180976 > 0,05 dengan demikian dapat
disimpulkan bahwa data pada penelitian ini berditribusi normal.
Uji Multikolinearitas
Tabel 4. Hasil Uji Multikolinearitas

EPS PER DER NPM
EPS 1.000000 | -0.370635 | -0.142436 | 0.066958
PER -0.370635 | 1.000000 | 0.297862 | -0.123494
DER -0.142436 | 0.297862 | 1.000000 | -0.532985
NPM 0.066958 | -0.123494 | -0.532985 | 1.000000

Sumber : Hasil Pengolahan Eviews 9
Hasil Uji Multikolinearitas pada tabel 4 dengan menggunakan matriks korelasi
menunjukkan bahwa semua variabel independen nilai korelasi nya dibawah 0,9 sehingga
disimpulkan tidak terjadi multikolinearitas pada penelitian ini.
Uji Autokorelasi
Tabel 5. Hasil Uji Autokorelasi
Durbin-Watson
stat 1.819933
Sumber : Hasil Pengolahan Eviews 9
Pada tabel 5 nilai hasil Uji Durbin-Watson adalah 1,819933 dengan n=36 dan 4
variabel independen diperoleh dL=1,2358 ; dU=1,7245 ; 4 - dU=2,2755. Sehingga nilai
Durbin-Watson berada pada kisaran 1,7245 < 1,819933 < 2,2755 sehingga dapat
disimpulkan bahwa model penelitian ini berada pada daerah Tidak Terjadi Autokorelasi.
Uji Heteroskedatisitas
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Gambar 2. Grafik Scatter Plot Uji Heteroskedatisitas
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Sumber : Hasil Pengolahan Eviews 9

Pada gambar 2 dapat dilihat bahwa grafik scatter plot Uji Heteroskedatisitas
menunjukkan data menyebar secara acak dan pola tidak teratur maka mengindikasikan
model penelitian ini tidak mengalami masalah Heteroskedatisitas.
Hasil Analisis Regresi Data Panel
Tabel 6. Hasil Uji Parsial Analisis Regresi Data Panel (Common effect model)

Variable |Coefficient| Prob.

C 232.0201 0.3257
EPS 8.375271 0.0001
PER 4.529386 0.1010
DER 62.93067 0.4324
NPM 3059.687 0.0979

Sumber : Hasil Pengolahan Eviews 9
HSMit : 232,0201+ 8,375271 EPSit +4,529386 PERit +62,93067 DERit +3059,687

NPMit + e

Berdasarkan Tabel 6, hasil Uji Parsial menunjukkan bahwa nilai probabilitas variabel
earning per share sebesar 0,0001 lebih kecil dari nilai alpha 0,05 sehingga dapat disimpulkan
bahwa earning per share berpengaruh terhadap harga saham. Namun nilai probabilitas
variabel price earning ratio 0,1010 ; debt equity ratio 0,4324 dan net profit margin 0.0979
lebih besar dari alpha 0,05 sehingga kesimpulannya variabel price earning ratio, debt equity
ratio dan net profit margin tidak berpengaruh terhadap harga saham.
Tabel 7. Hasil Uji Simultan (F)
Prob(F-statistic) | 0.000984|
Sumber : Hasil Pengolahan Eviews 9

Pada Tabel 7 nilai probabilitas F Statistic 0,000984 < 0,05 menyimpulkan bahwa
variabel earning per share, price earning ratio, debt equity ratio dan net profit margin secara
simultan berpengaruh terhadap harga saham.
Uji Koefisien Determinasi
Tabel 8. Hasil Uji Koefisien Determinasi
Adjusted R-
squared 0.367459
Sumber : Hasil Pengolahan Eviews 9

Tabel 8 menunjukkan nilai Adjusted R-squared 0,367459 yang berarti bahwa
kontribusi variabel independen dalam penelitian ini (earning per share, price earning ratio,
debt equity ratio dan net profit margin) adalah 36,74% dapat dijelaskan pengaruhnya
terhadap variabel dependen (harga saham), sisanya 63,26% dijelaskan oleh variabel
independent lain yang mempengaruhi harga saham.

PEMBAHASAN
Berdasarkan hasil uji hipotesis di atas, dapat diuraikan sebagai berikut :
Pengaruh Earning per Share Pada Harga Saham

Hasil Uji Parsial pada Tabel 6 menemukan variabel earning per share berpengaruh
positif dan signifikan terhadap Harga Saham, hal ini terlihat dari nilai probabilitas 0,0001 <
0,05) . Hal ini mengindikasikan bahwa semakin tinggi earning per share menunjukkan
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perusahaan makin efektif dalam memperoleh laba. Hal ini meningkatkan daya Tarik
perusahaan kepada investor dan berdampak kepada harga saham di pasar modal. Banyak
investor yang berinvestasi menunjukkan suatu sinyal harga saham akan naik. Sehingga H1
diterima. Hal ini sejalan dengan penelitian (Hidayat et al., 2021; Nur Abdillah & Muhammad
Zakaria, 2021; Wadud, 2018) yang menemukan bahwa earning per share berpengaruh positif
dan signifikan terhadap Harga Saham.
Pengaruh Price Earning Ratio Pada Harga Saham

Hasil Uji Parsial pada Tabel 6 menemukan variabel price earning ratio tidak
berpengaruh terhadap Harga Saham, hal ini terlihat dari nilai probabilitas 0,1010 > 0,05) .
hal ini mengindikasikan bahwa price earning ratio pada industri retail trade tidak
berpenagruh terhadap harga saham. Sehingga H2 ditolak. Hal selaras dengan penelitian yang
dilakukan oleh (Fajrian & Sumawidjaja, 2018; Tannia & Suharti, 2020) yang menyatakan
Price Earning Ratio tidak berpengaruh terhadap Harga Saham.
Pengaruh Debt Equity Ratio Pada Harga Saham

Hasil Uji Parsial pada Tabel 6 menemukan variabel debt equity ratio tidak
berpengaruh terhadap Harga Saham, hal ini terlihat dari nilai probabilitas 0,4324 > 0,05) .
hal ini mengindikasikan bahwa hutang tidak berpengaruh terhadap harga saham, sehingga
H3 ditolak. Hal senada dengan penelitian (Fajrian & Sumawidjaja, 2018; Priliyastuti & Stella,
2017; Tannia & Suharti, 2020) yang menemukan bahwa debt equity ratio tidak berpengaruh
terhadap harga saham.
Pengaruh Net Profit Margin Pada Harga Saham

Hasil Uji Parsial pada Tabel 6 menemukan variabel net profit margin tidak
berpengaruh terhadap Harga Saham, hal ini terlihat dari nilai probabilitas 0.0979 > 0,05) .
hal ini mengindikasikan bahwa kenaikan penjualan tidak diikuti dengan peningkatan laba
bersih sehingga menurunkan NPM. Tidak berpengaruhnya NPM disebabkan karena
kemampuan emiten mendapatkan laba melalui penjualan rendah. Dan kemampuan
perusahaan dalam menekan biaya-biaya kurang efisien. Sehingga H4 ditolak. Hal didukung
dengan hasil penelitian (Haryanto & Syauta, 2021; Husaini, 2012; Lombogia et al., 2020;
Wenny & Hastuti, 2020) yang menemukan bahwa net profit margin tidak berpengaruh
terhadap Harga Saham.
Pengaruh secara simultan Earning per Share, Price Earning Ratio, Debt Equity Ratio dan
Net Profit Margin Pada Harga Saham

Hasil Uji Simultan (F) pada tabel 7 menemukan bahwa secara simultan Earning per
Share, Price Earning Ratio, Debt Equity Ratio dan Net Profit Margin berpengaruh terhadap
Harga Saham, Hal ini dibuktikan dengan hasil nilai probabilitas 0,000984 < 0,05 sehingga H5
diterima.

KESIMPULAN

Setelah dilakukan analisis data dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut :

1. Earning Per Share berpengaruh Positif dan Signifikan Pada Harga Saham.

2. Price Earning Ratio Tidak berpengaruh Pada Harga Saham.

3. Debt Equity Ratio Tidak berpengaruh Pada Harga Saham.

4. Net Profit Margin Tidak berpengaruh Pada Harga Saham.

5. Secara Simultan Earning per Share, Price Earning Ratio, Debt Equity Ratio dan Net Profit
Margin berpengaruh terhadap Harga Saham.
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6. Kontribusi variabel independen (earning per share, price earning ratio, debt equity ratio
dan net profit margin) terhadap Variabel Dependen (Harga Saham) dalam penelitian ini
sebesar 36,74%.

SARAN

Berdasarkan hasil kesimpulan, berikut saran yang dapat diajukan :

1. Pada penelitian ini terbatas hanya 4 variabel independen, sebaiknya mungkin menambah
variabel lain yang lebih dominan pengaruhnya terhadap harga saham.

2. Sebaiknya memperpanjang periode penelitian.
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