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Pasar modal merupakan salah satu wadah bagi perusahaan untuk mendapatkan
tambahan modal, sedangkan bagi investor menghasilkan keuntungan dimasa yang akan
datang dari perusahaan (Nurjanah & Nurcholisah, 2021). Saham merupakan salah satu
instrument yang memiliki potensi untuk memberikan keuantungan modal yang tinggi
dalam jangka Panjang. Sehingga apbila harga saham naik dari harga beli, investor dapat
menjual dengan harga yang lebih tinggi dan mendapatkan keuntungan dari selisihnya.
Terdapat dividen yang merupakan bagian dari laba perusahaan yang dibagikan kepada
pemegang saham sebagai imbalan kepemilikan saham (Hartono. G et al, 2016). Trasparasi
laporan keuangan memungkinkan investor dan pemangku kepentingan lainnya untuk
memahami secara jelas posisi keuangan perusahaan termasuk pendapatan, biaya, aset, dan
kewajiban (Debi & Sudjarni, 2017). Dengan adanya pasar modal ini diharapkan membantu
mengalokasikan dana dari investor yang memiliki kelebihan likuiditas kepada perusahaan
dan proyek yang membutuhkan modal untuk berkembang. Sehingga sumber daya
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ekonomi dapat teralokasikan dengan baik dan efisien kepada sector ekonomi yang
berpotensi memberikan return tinggi.

Harga saham merupakan cerminan nilai pasar dari saham teresebut, yang
ditentukan dari permintaan dan penawaran investor pada pasar saham. Adapun faktor
yang mempengaruhi harga saham seperti kinerja keuangan dan oprasional perusahaan,
sehingga apabila perusahaan menaghasilkan laba yang tinggi atau pertumbuhan yang kuat
biasanya ini akan meningkatkan harga saham. Harga saham juga dapat berubah secara
dinamis sepanjang waktu karena perubahan dalam faktor-faktor seperti diatas dan aktivitas
perdagangan dipasar saham.selain itu juga terdapat faktor teknis seperti grafik, support
dan resistansi volume perdagangan. Perkembangan teknologi saat ini juga semakin baik
sehingga banyak dari masyarakat mudah mengakses informasi dan juga banyak orang
tertarik dengan potensi keuntungan yang ditawarkan pada pasar saham.

Disamping keuntungan yang diperoleh perusahaan juga memiliki tugas untuk tetap
melestarikan lingkungan dan juga tetap memperhatikan keadaan sosial disekitar
masyarakat. Oleh sebab itu, seorang investor sebelum membeli saham hendaknya memilih
dan juga menganalisis terkait saham yang akan dibeli. Dalam menilai saham juga terdapat
beberapa cara seperti analisis fundamental dan analisis teknikal Analisis fundamental
dalam melakukan analisis penilaian saham dengan menggunakan estimasi dari nilai-nilai
faktor fundamental yang dapat mempengaruhi harga saham dimasa depan (Jatikumoro
Sulistio, 2019). Sedangkan analisis teknikal merupakan cara bagi investor untuk
memprediksi arah gerak saham melalui data historis saham. Performa saham yang terdaftar
pada Indeks saham Sri kehati mereka tidak hanya terbaik dalam segi keuangan tetapi
mereka juga memperhatikan aspek lingkungan dan tata keloal yang baik.

Menurut Kurniasari (2019) Return on Equity merupakan tingkat pengembalian
Ekuitas perusahaan, suatu perusahaan bisa dilihat dari pengembalian biasanya mengucur
melalui pengembalian atas investasi dari pemegang saham pengembalian investasi dari
pemegang sebelum biasa, sebelumnya mencari nilai ROE itu menggunakan kebiasaan
dengan menghitung keuntungan atau deviden yang diperoleh perusahaan yang kemudian
digunakan sebagai penggunaan biaya operasional perusahaan. Menurut Dina et al (2017)
Earning Per Share merupakan perbandingan rasio antara earning pemegang saham dengan
jumlah lembar perusahaan. EPS bagian dari profit perusahaan yang dibagikan kepada
pemegang saham, jadi apabila nilai EPS tinggi merupakan daya tarik tersendiri bagi para
investor. Earning Per Share (EPS) merupakan salah satu jenis rasio keuangan rasio
menunjukkan bagian laba untuk setiap saham yang beredar.

Menurut Dina et al (2017) Net Profit yaitu membandingkan laba bersih dengan
penjualan yang dihasilkan oleh perusahaan. Melalui pengukuran ini menunjukkan
seberapa besar laba bersih dapat dihasilkan perusahaan oleh tingkatan perusahaan
tersebut. Net Profit sebagai perbandingan antara laba setelah pajak dengan penjualan yang
menunjukkan tingkat keuntungan bersih perusahaan terhadap total penjualan, dengan
demikian apabila perusahaan memperoleh laba tinggi maka tingkat profitabilitas
perusahaan juga tinggi. Menurut Dewi et al (2022) Net Profit Margin merupakan gambaran
suatu perusahaan dalam mendapatkan keuntungan atau laba dari setiap penjualan. dalam
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hal ini artinya perusahaan mampu mendapatkan keuntungan dan memberikan
keberhasilan mengembangkan misi pemilik perusahaan.

Debt to Equity Ratio adalah rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan
ekuitas, rasio ini dicari dengan cara membandingkan antara seluruh hutang (hutang lancar
dan hutang tidak lancar) dengan ekuitas (Dan O et al., 2010). Debt to Equity Ratio (DER)
bisa di artikan termasuk pada rasio leverage atau solvabilitas untuk mengetahui sejauh
mana kemampuan suatu perusahaan dalam membayar kewajiban perusahaan saat
likuiditas. Rasio pengungkit ini juga merupakan batasan perusahaan dalam meminjam
uang. dalam perusahaan memiliki batas dan ketentuan mengenai berapa batasan hutang
yang perusahaan bisa pinjam keluar dan kemungkinan perusahaan bisa membayar hutang
tersebut.

Return on Asset merupakan rasio yang mengukur kemampuan perusahaan
menghasilkan laba bersih berdasarkan pada tingkat tertentu. Sedangkan Return on Asset
penilaian indikator untuk menilai prospek dan pertumbuhan perusahaan dimasa yang
akan datang. Menurut Dewi & suwarno (2022) Return on Asset adalah analisis rasio
profitabilitas. Rasio antara laba bersih yang berbanding terbalik dengan keseluruhan aktiva
untuk menghasilkan laba. dengan demikian seberapa banyak laba yang diperoleh
menandakan seluruh kekayaan yang dimiliki suatu perusahaan. Return on Asset memiliki
arti yang sangat penting sebagai salah satu teknik analisa keuangan yang bersifat
menyeluruh dan komprehensif. Rasio yang mengukur efektivitas suatu perusahaan
terhadap aktiva yang digunakan seluruhnya.

Metode Penelitian

Penelitian ini menggunakan analisis regresi data panel untuk mengetahui pengaruh
dari variabel independen terhadap variabel dependen. Analisis regresi data panel dalam
penelitian ini dilakukan dengan menggunakan model terbaik menurut Uji Hausman, yaitu
Model Fixed Effect. Data yang digunakan telah melewati Uji Asumsi Klasik terlebih dahulu,
sehingga dapat dipastikan tidak terjadi masalah ketidak tepatan, bias, dan tidak konsisten
dalam estimasi. Kemudian dilakukan Uji Koefisien Determinasi untuk mengetahui
seberapa besar variabel independen mampu menjelaskan variabel dependen di dalam
model.

Penelitian ini menggunakan data time series dari perusahaan yang terdaftar pada
Indeks saham Sri Kehati. Perusahaan yang telah terindeks Sri-Kehati merupakan
perusahaan yang mengimplementasikan nilai keberlanjutan seperti environmental, social
dan governance. Disamping penerapan sistem keberlanjutan perusahaan tersebut
mengelola keuangan dengan baik. Sampel yang digunakan pada penelitian ini
menggunakan sempel yang memiliki laporan keuangannya secara leangkap sehingga
hanya 10 perusahaan yang dilakukan dalam penelitian selama 2015 — 2022. Adapun model
penelitian yang digunakan sebagai berikut:
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Y = B0 + BIX1 + B2X2 + B3X3 + p4X4 + B5X5

Keterangan : Y =Indeks Saham Perusahaan
X1 = Earning Per Share (EPS)
X2 = Debt to Equity Ratio (DER)
X3 = Net Profit
X4 =Return on Asset (ROA)
X5 = Return on Equity (ROE)

Hasil dan Pembahasan

Hasil yang diperoleh setelah menggabungkan seluruh variabel dapat ditunjukan
pada tabel 1 yang terdiri dari rincian hasil regresi yang dilakukan sebagai berikut :

Tabel 1. Hasil Regresi

Variabel Coefficient Std.Error t-Statistik Prob
C 7,9898 0,3703 21,5759 0,0000
Earning Per Share (EPS) -0,2241 0,0719 -3,1590 0,0024
Debt to Equity Ratio (DER) -0,0001 0,0005 -0,3052 0,7612
Net Profit 0,0778 0,0103 7,5684 0.0000
Return on Asset 0,4669 0,0122 3,8206 0,0003
Return on Equity 0,0283 0,0092 3,0743 0,0031

Sumber : Hasil Olah Data

Nilai koefisien konstanta sebesar 7,9898 artinya tanpa adanya variabel EPS, DER, Net
Profit, ROA, dan ROE maka variabel harga saham akan mengalami peningkatan sebesar
798,98%. Variabel EPS memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap harga saham
perusahaan dengan tingkat signifikansi 0,05. Nilai koefisien variabel EPS sebesar -0,2241
yang berarti bahwa jika nilai variabel lain konstan dan variabel EPS mengalami
peningkatan 1%, maka variabel harga saham akan mengalami penurunan sebesar 22,41%.
Begitu juga sebaliknya, jika nilai variabel lain konstan dan variabel EPS mengalami
penurunan 1%, maka variabel Harga Saham akan mengalami peningkatan sebesar 22,41%.
Sesuai dengan penelitian terdahulu memiliki nilai EPS memiliki pengaruh signifikan positif
terhadap harga saham (Astuti Aprilia et al., 2024).

Variabel DER memiliki pengaruh tidak signifikan terhadap harga saham perusahaan
karena tingkat signifikansinya lebih dari 0,05. Hasil ini sama dengan penelitian Kadek Stia
Rani & Ni Nyoman (2015) yang mendapatkan hasil negatif signifikan sehingga kenaikan
atau penurunan nilai Return on Equity perusahaan tidak akan mempengaruhi harga saham,
sehingga banyak dari investor cenderung kurang memperhatikan rasio dalam pengambilan
keputusan investasinya. Hal ini dapat disebabkan karena para pemegang saham dan
investor kurang memperhatikan tingkat hutang yang dimiliki perusahaan, tetapi mereka
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lebih melihat pengelolaan dana dalam menghasilkan laba Hasil dari Tumandung et al
(2017) justru mendapatkan hasil yang berbeda yaitu positif signifikan menunjukan bahwa
variabel DER memiliki pengaruh terhadap harga saham. Sedangkan pada variabel Net
Profit memiliki pengaruh positif signifikan terhadap harga saham perusahaan dengan
tingkat signifikansi 0,05 dengan nilai koefisien variabel Net Profit sebesar 0,0778 yang
berarti nilai variabel lain konstan dan variabel Net Profit mengalami peningkatan 1%, maka
variabel harga saham juga akan mengalami peningkatan sebesar 7,78%. Dengan demikian
peningkatan profit meruapakan salah satu hal yang baik, karena tingkat kepercayaan
investor terhadap perusahaan semakin baik.

Variabel ROA memiliki pengaruh positif signifikan terhadap harga saham
perusahaan dengan tingkat signifikansi 0,05. Nilai koefisien variabel ROA sebesar 0,4669
yang berarti bahwa jika nilai variabel lain konstan dan variabel ROA mengalami
peningkatan 1%, maka variabel harga saham juga akan mengalami peningkatan sebesar
46,49%. Hal ini juga sama dengan penelitia lain yang menunjukan hasil Return on Asset
terhadap kinerja keuangan perusahaan nilai Return on Asset berpengaruh positif dan
signifikan terhadap harga saham berkelanjutan pada perusahaan Indeks Sri-Kehati (Astuti
Aprilia P et al, 2024; Tumandung, C.O. et al, 2017).

Variabel ROE memiliki pengaruh positif signifikan terhadap harga saham
perusahaan dengan tingkat signifikansi 0,05. Nilai koefisien variabel ROE sebesar 0,0283
yang berarti bahwa jika nilai variabel lain konstan dan variabel ROE mengalami
peningkatan 1%, maka variabel harga saham juga akan mengalami peningkatan sebesar
2,83%. Hasil ini menunjukkan bahwa semakin tinggi nilai Net Profit, ROA, dan ROE pada
perusahaan, maka harga saham perusahaan juga akan semakin meningkat. Sedangkan jika
semakin tinggi nilai EPS pada perusahaan, maka harga saham perusahaan akan semakin
menurun. Secara sistematis, persamaan regresi data panel dapat ditulis dengan :

Harga Saham =7,9898 — 0,2241 EPS - 0,0001 DER + 0,0778 Net Profit + 0,4669 ROA
+0,0283 ROE

Tabel 2. Hasil Statistik

R-squared 0,960007
Adjusted R-squared 0,951394
S.E. of regression 0,192479
Sum squared resid 2,408121
Log likelihood 26,61211
F-statistic 111,4501
Prob (F-statistic) 0,000000

Sumber : Hasil Olah Data
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Nilai F-hitung sebesar 111,4501 > F-tabel yaitu 2,3383 dengan nilai probabilitasnya
0,000 < 0,05 yang berarti bahwa variabel-variabel independen yang digunakan dalam
penelitian ini benar memiliki pengaruh terhadap variabel dependen. Maka variabel EPS,
DER, Net Profit, ROA, dan ROE benar memiliki pengaruh terhadap variabel Harga Saham.
Nilai Adjusted R-squared adalah sebesar 0,951394 atau 95%. Nilai koefisien determinasi ini
menunjukkan bahwa variabel independen yang terdiri dari EPS, DER, Net Profit, ROA, dan
ROE mampu menjelaskan variabel Harga Saham sebesar 95%. Sedangkan 5% sisanya
dijelaskan oleh variabel-variabel lain yang tidak termasuk dalam model.

Simpulan

Berdasarkan analisis data dan pembahasan penelitian diatas, maka dapat
disimpulkan hasil penelitian diatas menemukan bahwa Return on Asset (ROA), dan Return
on Equity (ROE) dan net Profit, berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham
perusahaan yang terdaftar pada Indeks Sri-Kehati. Selain itu variabel Earning Per Share
(EPS) berepengaruh negatif signifikan terhadap harga saham perusahaan. Terdapat
variabel Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
Berdasarkan hasil penelitian, maka disarankan bagi para investor agar lebih
memperhatikan variabel Earning Per Share (EPS), Net Profit, Return on Asset (ROA), dan
Return on Equity (ROE) dalam mempertimbangkan keputusan investasi sahamnya. Karena
variabel tersebut secara signifikan mempengaruhi fluktuasi harga saham pada perusahaan
yang terdaftar pada inkdes saham Sri-Kehati.
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