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ABSTRACT 
This study investigates the effect of Return on Assets (ROA), Return on Equity 
(ROE), Net Profit Margin (NPM), and Earnings Per Share (EPS) on stock prices, 
both individually and collectively. Employing a quantitative approach, the research 
utilizes secondary data sourced from the financial statements of PT Semen Indonesia 
(Persero) Tbk. The analysis involves classical assumption testing, multiple linear 
regression, and both t-tests and F-tests conducted using SPSS software. The findings 
reveal that ROE has a positive and significant impact on stock prices, while NPM 
exhibits a significant but negative influence. In contrast, ROA and EPS show no 
meaningful effect when examined separately. However, when tested simultaneously, all 
four variables demonstrate a significant relationship with stock price fluctuations. This 
study acknowledges certain limitations, particularly regarding the scope of data, 
variables, and methodology. Future research is encouraged to incorporate external 
macroeconomic factors such as inflation, interest rates, and government policy to 
provide a more comprehensive analysis. 
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A. PENDA$HULUA$N 
Perekonomia$n di sua$tu nega$ra$ tumbuh da$n berkemba$ng dika$rena$ka$n 

terda$pa$t dua$ fa$ktor ya$ng menja$di penting a$nta$ra$ la$in kegia$ta$n investa$si  da$n 

komsumsi. Sebelum memutuska$n untuk berinvesta$si, investor perlu memeriksa$ 

performa$ perusa$ha$a$n terlebih da$hulu. Investa$si a$da$la$h proses menempa$tka$n ua$ng 

da$la$m bisnis denga$n ha$ra$pa$n menda$pa$tka$n profit (Kurnia$ti, 2022). Sebua$h 

perusa$ha$a$n ya$ng berkemba$ng da$n ma$ju tentunya$ sa$nga$t membutuhka$n la$pora$n 

keua$nga$n seba$ga$i keberha$sila$n perusa$ha$a$n ya$ng memua$ska$n juga$ berda$mpa$k pa$da $ 

peningka$ta$n ha$rga$ sa$ha$mnya$.  
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Sema$kin lua$r bia$sa$ penca$pa$ia$n perusa$ha$a$n, sema$kin meningka$t pula$ nila$i 

sa$ha$mnya$. Sebelum mena$na$mka$n moda$l, pa$ra$ investor bia$sa$nya$ mela$kuka$n 

eva$lua$si menyeluruh untuk menca$ri ta$hu a$pa$ka$h perusa$ha$a$n tersebut la$ya$k untuk 

di Investa$sika$n (Mukti & Putri 2023).   

 PT Semen Indonesia$ (Persero) Tbk, sebelumnya$ dikena$l seba$ga$i PT 

Semen Gresik (Persero) Tbk, merupa$ka$n sa$la$h sa$tu pema$in uta$ma$ da$la$m industri 

semen di Indonesia$. Seba$ga$i induk perusa$ha$a$n, PT Semen Indonesia$ 

mengenda$lika$n PT Semen Gresik, PT Semen Tona$sa$ da$n PT Semen Pa$da$ng ya$ng 

semua$nya$ a$da$la$h Ba$da$n Usa$ha$ Milik Nega$ra$ (BUMN). Keberha$sila$n perusa$ha$a$n 

ini da$la$m mengua$sa$i pa$ngsa$ pa$sa$r semen di Indonesia$ dia$wa$li denga$n penera$pa$n 

stra$tegi kepemilika$n sa$ha$m. Sa$la$h sa$tu ba$ha$n uta$ma$ ya$ng diperluka$n untuk 

pemba$nguna$n infra$struktur fisik a$da$la$h semen. Ini dibutuhka$n untuk proyek-

proyek seperti pemba$nguna$n jemba$ta$n, gedung-gedung, ja$la$n tol, peruma$ha$n da$n 

perba$ika$n ja$la$n ra$ya$. Perminta$a$n a$ka$n semen da$n pera$la$ta$n konstruksi terus 

meningka$t seiring denga$n pertumbuha$n pemba$nguna$n ini.  

Menurut da$ta$ da$ri A$sosia$si Semen Indonesia$ (A$SI), penjua$la$n semen pa$da$ 

bula$n Oktober 2020 menga$la$mi penuruna$n sebesa$r 9,8% menja$di 50,88 juta$ ton 

semen diba$ndingka$n denga$n periode ta$hun sebelumnya$. Penuruna$n ini diseba$bka$n 

oleh penuruna$n penjua$la$n di bebera$pa$ pa$sa$r pa$da$ bula$n Oktober 2020, ya$ng 

menyeba$bka$n penjua$la$n semen turun dra$stis sebesa$r 15,2% menja$di 6,23 juta$ ton 

semen. Tota$l penjua$la$n semen pa$da$ ta$hun tersebut menca$pa$i 58,81 juta$ ton, 

menga$la$mi penuruna$n sebesa$r 4,9% diba$ndingka$n denga$n ta$hun 2019. Na$mun, 

la$pora$n keua$nga$n ya$ng disinkronka$n denga$n Semen Indonesia$ Group (SIG) 

menca$ta$tka$n peningka$ta$n tota$l volume penjua$la$n semen da$n tera$k sebesa$r 12,95% 

diba$ndingka$n denga$n ta$hun sebelumnya$. PT Semen Indonesia$ (Persero) Tbk, 

ya$ng sebelumnya$ dikena$l seba$ga$i PT Semen Gresik (Persero) Tbk, a$da$la$h 

perusa$ha$a$n ya$ng bergera$k da$la$m industri semen (Novi Dwi Ratnaningtyas 

dkk,2022). 

Tabel 1. Laporan keuangan PT Semen Indonesia  periode 2019-2023 

No Tahun Laba Bersih (Dihitung dalam Bentuk Jutaan) 

1 2019 2.371.233 

2 2020 2.674.343 

3 2021 2.082.347 

4 2022 2.499.083 

5 2023 2.295.601 
Sumber: Indonesia stock exchange (2025). 
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Berda$sa$rka$n Pa$da$ la$pora$n keua$nga$n di a$ta$s PT Semen mengalami fluktuasi 

laba bersih selama lima tahun terakhir. Laba meningkat dari Rp 2,37 triliun pada 

2019 menjadi Rp 2,67 triliun pada 2020, mencerminkan kinerja yang positif. 

Namun, pada 2021 laba turun drastis ke Rp 2,08 triliun akibat penurunan 

penjualan dan naiknya beban usaha. Perusahaan sempat pulih di 2022 dengan laba 

Rp 2,49 triliun, namun kembali menurun di 2023 menjadi Rp 2,29 triliun. 

Secara umum, penurunan laba bersih dalam dua dari tiga tahun terakhir 

menunjukkan bahwa perusahaan masih menghadapi tantangan dalam menjaga 

stabilitas keuntungan. Dengan melihat kondisi ini, perusahaan perlu lebih fokus 

dalam memperkuat strategi pemasaran dan efisiensi biaya agar dapat 

meningkatkan kinerja keuangan dan mempertahankan pertumbuhan laba bersih 

yang berkelanjutan di tahun-tahun mendatang. 

Ha$rga$  sa$ha$m dia$ngga$p  seba$ga$i  tola$k  ukur  keberha$sila$n  perusa$ha$a$n,  

dima$na$  kekua$ta$n  pa$sa$r  dibursa$  sa$ha$m ditentuka$n oleh jua$l beli a$ta$s sa$ha$m 

perusa$ha$a$n da$la$m pa$sa$r moda$l. ya$itu a$da$ bebera$pa$ ha$l ya$ng mempenga$ruhi 

pertumbuha$n ha$rga$ sa$ha$m enta$h itu seca$ra$ la$ngsung da$n seca$ra$ tida$k la$ngsung 

ya$itu da$pa$t  diukur  mengguna$ka$n  ra$sio  keua$nga$n.  Sela$in  fa$ktor  eksterna$l  

seperti  penuruna$n  ha$rga$, seora$ng  investor  ya$ng  mela$kuka$n  pengelola$a$n  terka$it  

kebutuha$n  investa$si  juga$  membutuhka$n pa$ra$meterla$in untuk mema$ha$mi kinerja$ 

keua$nga$n perusa$ha$n (Shiddiq & Iba$m 2024). 
Tabel 2. Grafik harga saham PT Semen Indonesia (Persero) Tbk 

Tahun Harga Tertinggi  Harga Terendah  Keterangan 

2019 ±14.500 ±9.500 Tren menurun seteah awal tahun 

2020 ±11.000 ±6.000 Turun tajam saat awal pandemi 

2021 ±12.500 ±8.500 Sempat rebound, lalu koreksi 

2022 ±9.000 ±6.000 Tren penurunan berlanjut 

2023 ±7.500 ±4.000 Konsolidasi di level rendah 

Sumber: ajaib.co.id (2025). 

Berdasarkan pada tabel data di atas, menunjukkan perkembangan  harga 

saham pada PT Semen Indonesia pada tahun 2019 hingga 2023 mengalami naik 

turun,  dimana di tahun 2019 harga saham berada pada 14000  hingga di tahun 

2023 mengalami penurunan secara drastis yakni 7000, harga saham pada Semen 

Indonesia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dalam 5 tahun terakhir telah 

mengalami penurunan hingga 50% dari harga saham sebelumnya, mencerminkan 

kondisi yang menantang bagi para investor yang memiliki kepemilikan saham 

dalam perusahaan tersebut.  
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 Penelitia$n ini berhubunga$n denga$n ha$rga$ sa$ha$m ya$ng dipega$ruhi oleh 

fa$ktor la$in ya$kni ra$sio profita$bilita$s menda$pa$tka$n ha$sil bebera$pa$ penelitia$n 

terda$hulu, seperti penelitian ya$ng di la$kuka$n oleh Putri da$n Sudjono 2024 denga$n 

penelitia$n ROA$ berpenga$ruh positif terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m. Berbeda $ denga$n 

penelitia$n ya$ng dila$kuka$n oleh Ja$son Cristova$l da$n Na$nu Ha$sa$nuh, 2023)   ya$ng 

menda$pa$tka$n ha$sil ROA berpenga$ruh nega$tif da$n signifika$n terha$da$p ha$rga$ 

sa$ha$m. Kemudia$n penelitia$n ROE oleh Da$ma$ya$nti, dkk 2023 dijela$ska$n ba$hwa$ 

ROE berpenga$ruh positif da$n signifika$n terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m seda$ngka$n 

penelitia$n ya$ng (Novita$sa$ri, dkk 2024) menda$pa$tka$n ha$sil ba $hwa$ ROE tida$k 

berpenga$ruh terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m. Kemudia$n penelitia$n NPM oleh (Pa$ura$na$n, 

dkk 2023)  denga$n ha $sil penelitia$n NPM berpenga$ruh positif terha $da$p ha$rga$ 

sa$ha$m seda$ngka$n penelitia $n ya$ng dila$kuka$n oleh (Hida$ya$ti & Desmiza $ 2024) 

menda$pa$tka$n ha$sil NPM tida$k berpenga$ruh terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m. Sela$njutnya$ 

penelitia$n EPS ya$ng dila$kuka$n oleh (A$rdini & A$mri, 2024) ha$sil penelitia$n 

menunjua$kka$n ba$hwa$ EPS berpenga$ruh positif da $n signifika$n terha$da$p ha$rga $ 

sa$ha$m seda$ngka$n penelitia $n (Tina$ dkk, 2023)  menda$pa$tka$n ha$sil EPS tida$k 

berpenga$ruh signifika$n terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m. 

Berda$sa$rka$n la$ta$r bela$ka$ng di a$ta$s Penelitia$n dia$ta$s menunjukka$n a$da$nya$ 

beberapa pokok permasalahan yakni, PT Semen Indonesia (Persero) Tbk 

mengalami fluktuasi laba bersih selama periode 2019–2023, di mana laba bersih 

meningkat pada tahun 2020 sebesar Rp2,67 triliun dari Rp2,37 triliun di tahun 

2019, namun kembali mengalami penurunan signifikan pada tahun 2021 sebesar 

Rp2,08 triliun. Meskipun sempat pulih di tahun 2022 menjadi Rp2,49 triliun, 

laba kembali menurun pada tahun 2023 menjadi Rp2,29 triliun, menunjukkan 

ketidakstabilan profitabilitas perusahaan. Selain itu, harga saham PT Semen 

Indonesia juga mengalami penurunan selama lima tahun terakhir, dari kisaran 

Rp14.000 pada tahun 2019 menjadi sekitar Rp7.000 pada tahun 2023, atau 

turun hingga 50%. Penurunan harga saham ini terjadi meskipun perusahaan tetap 

mencatatkan laba setiap tahunnya. 
 

B. TEORI 
A$na$lisis La$pora$n Keua$nga$n 

A$na$lisis La$pora$n keua$nga$n merupa$ka$n sa$la$h sa$tu ca$ra$ untuk mengeta$hui 

kinerja$ perusa$ha$a$n da$la$m sa$tu periode. Seperti ya$ng diketa$hui ba$hwa$ la$pora$n 

keua$nga$n merupa$ka$n kewa$jiba$n setia$p perusa$ha$a$n untuk membua$t da$n 

mela$porka$nnya$ pa$da$ sua$tu periode tertentu, la$pora$n keua$nga$n juga$ a$ka$n menja$di 

penentu la$ngka$h a$pa$ ya$ng a$ka$n dila$kuka$n seka$ra$ng kedepa$n denga$n meliha$t 
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berba$ga$i persoa$la$n ya$ng a$da$ ba$ik da$ri kelema$ha$n ma$upun kelebiha$n ya$ng 

dimilikinya$ (Ka$smir, 2018). 

Return On A$set 

Ra$sio Return On A$sset (ROA$) diguna$ka$n da$la$m menghitung sebera$pa$ besa$r 

la$ba$ bersih (la$ba$ sebelum pa$ja$k) ya$ng dida$pa$t da$ri seluruh a$set ya$ng dimiliki 

Perusa$ha$a$n. La$ba$ sebelum pa$ja$k merupa$ka$n la$ba$ bersih ya$ng dida$pa$t da$ri ha$sil 

usa$ha$ sebelum pa$ja$k. Seda$ngka$n, tota$l a$set ya$ng dipa$ ka$i untuk menghitung 

Return On A$sset ROA$ ia$la$h jumla$h seluruh a$set ya$ng dikua$sa$i oleh perusa$ha$a$n 

ya$ng diguna$ka$n untuk meliha$t kema$mpua$n perusa$ha$a$n da$la$m mengha$silka$n la$gi 

da$ri a$sset (Ta$to Priha$di, 2019). Rumus untuk menghitung ROA$ Seba$ga$i berikut: 
  

    
                         

          
 

 

Penelitian Putri  dkk. (2024) mendapatkan hasil bahwa ROA berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap harga saham, Sedangkan penelitian yang dilakukan 

Jason Cristoval and Nanu Hasanuh (2023) dengan hasil penelitian menunjukkan 

bahwa Return On Aset berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham. 

Return On Equity   

Return On Equity (ROE) a$ta$u renta$bilita$s moda$l sendiri merupa$ka$n ra$sio 

ya$ng mengukur la$ba$ bersih setela$h pa$ja$k denga$n equita$s ya$ng dimiliki. Ra$sio ini 

menunjukka$n persenta$se ya$ng diperoleh penda$pa$ta$n bersih bila$ diukur da$ri 

ekuita$s pemilik. Sema$kin tinggi ROE, sema$kin ba$gus (Ja$ma$luddin 2023). A$da$pun 

rumus a$ta$u perhitunga$n ya$ng diguna$ka$n da$la$m menghitung ROE  seba$ga$i berikut: 
 

    
            

              
 

 

Penelitian Ekawati  & Yuniati (2020) mendapatkan hasil bahwa ROE 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham pada perusahaan 

transportasi di BEI, sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Mayanti (2022) 

hasil penelitian menunjukkan bahwa ROE memiliki pengaruh negatif dan 

signifikan terhadap harga saham perbankan di BEI. Berbeda dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Sari, Setiawan, and Setyowati (2022) mendapatkan hasil 

bahwa ROE tidak berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham pada 

perusahaan kontruksi dan bangunan di BEI. 

 
 

Net Profit Ma$rgin  
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Net Profit Ma$rgin merupa$ka$n ra$sio untuk mengukur kema$mpua$n perusa$ha$a$n 

da$la$m mengha$silka$n la$ba$ bersih setela$h pa$ja$k da$ri kegia$ta$n opera$siona$l pokok 

(Ta$to Priha$di 2019).  A$da$pun rumus a$ta$u perhitunga$n ya$ng diguna$ka$n da$la$m 

menghitung NPM seba$ga$i berikut: 
  

    
            

          
 

 

Pada penelitian Izzatti (2023) NPM berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap harga saham pada perusahaan telekomunikasi, sedangkan penelitian 

Hidayati & Desmiza (2024) mendapatkan hasil bahwa NPM tidak 

berpengaruhdan signifikan terhadap harga saham pada sub sektor telekomunikasi, 

dan penelitian Farandy & Afkar (2022) mendapatkan hasil bahwa NPM 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham pada perusahaan 

manufaktur. 

Erning Per Sha$re 

Ea$rning Per Sha$re merupa$ka$n ra$sio untuk mengukur keberha$sila$n ma$na$jemen 

da$la$m menca$pa$i keuntunga$n ba$gi pemega$ng sa$ha$m. Ba$gi pa$ra$ investor informa$si 

Ea$rning Per Sha$re merupa$ka$n informa$si ya$ng dia$ngga$p pa$ling berguna$, ka$rena$ 

bisa$ mengga$mba$rka$n prospek ea$rning perusa$ha$a$n dima$sa$ depa$n serta$ seba$ga$i 

ukura$n keefesiena$n sua$tu perusa$ha$a$n (Febria$nsya$h da$n Ba$ga$na$ 2023). EPS 

menunjukka$n besa$rnya$ ma$rgin ya$ng dida$pa$t pemega$ng sa$ha$m disa$tu periode. Ja$di 

da$pa$t disimpulka$n EPS ia$la$h ska$la$ ya$ng mengga$mba$rka$n sebera$pa$ ba$gus 

ma$na$jemen berha$sil untuk mengha$silka$n keuntunga$n la$ba$ per sa$ha$m ba$gi 

pemega$ng sa$ha$m (A$rdini da$n A$mri 2024). 

    
            

                               
 

 

Ardini dan Amri (2024) menjelaskan jika hasil EPS berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap harga saham pada perusahaan terdaftar di Jakarta Islamic 

Index (JII). Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Charulina, dkk (2023) 

mendapatkan hasil bahwa EPS berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga 

saham pada perusahaan retail, dan penelitian mendapatkan hasil bahwa EPS tidak 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham pada perusahaan 

manufaktur. 
 

 

 

 

 

 
Ha$rga$ Sa$ha$m  
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Ha$rga$ Sa$ha$m merupa$ka$n ha$rga$ ya$ng terja$di di pa$sa$r bursa$ pa$da$ sa$a$t tertentu 

ya$ng ditentuka$n oleh pela$ku pa$sa$r da$n ditentuka$n oleh perminta$a$n da$n pena$wa$ra$n 

sa$ha$m ya$ng bersa$ngkuta$n di pa$sa$r moda$l (Jogiyo Ha$rtono, 2012).  Sa$ha$m 

merupa$ka$n sura$t berha$rga$ ya$ng bersifa$t kepemilika$n. A$da$pun ma$kna$ da$ri pemilik 

sa$ha$m da$pa$t dika$ta$ka$n seba$ga$i pemilik perusa$ha$a$n, sema$kin besa$r sa$ha$m ya$ng 

dimilikinya$ ma$ka$ sema$kin besa$r pula$ kekua$sa$a$nnya$ diperusa$ha$a$n tersebut. Denga$n 

memiliki sa$ha$m sua$tu perusa$ha$a$n, ma$ka$ investor a$ka$n mempunya$i ha$k terha$da$p 

penda$pa$ta$n da$n keka$ya$a$n perusa$ha$a$n, setela$h dikura$ngi denga$n pemba$ya$ra$n 

semua$ kewa$jiba$n perusa$ha$a$n. Sa$ha$m merupa$ka$n sa$la$h sa$tu jenis sekurita$s ya$ng 

cukup populer diperjua$l belika$n di pa$sa$r modal (Nurul & Musta$fa$, 2014). 
 

Hipotesis  

H1 : ROA$ diduga$ berpenga$ruh positif da$n signifika$n terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m PT  

Semen Indonesia$  

H2 :ROE diduga$ berpenga$ruh positif da$n signifika$n terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m PT 

Semen Indonesia$  

H3 :NPM diduga$ berpenga$ruh positif da$n signifika$n terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m PT 

Semen Indonesia$  

H4 :EPS diduga$ berpenga$ruh positif da$n signifika$n terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m PT 

Semen Indonesia$  

H5 :ROA$, ROE, NPM da$n EPS diduga$ seca$ra$ simulta$n berpenga$ruh positif 

da$n signifika$n terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m PT Semen Indonesia$. 
 

C.  METODOLOGI  

Penelitian ini menggunakan jenis penelitian explanatory (penelitian 

penjelasan), yaitu penelitian yang bertujuan untuk mengetahui dan menjelaskan 

hubungan kausal antara dua variabel atau lebih. Penelitian ini menyajikan data 

dalam bentuk angka (kuantitatif) yang kemudian diolah dan dianalisis 

menggunakan metode statistik. Tujuan dari analisis ini adalah untuk menguji 

sejauh mana hubungan antar variabel yang diteliti serta untuk mengetahui 

pengaruh suatu variabel terhadap variabel lainnya (Sugiyono, 2020). 

Objek dalam penelitian ini adalah PT Semen Indonesia (Persero) Tbk yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Sampel penelitian berupa laporan 

keuangan triwulanan selama lima tahun terakhir, yaitu dari tahun 2019 hingga 

2023, yang diakses melalui situs resmi BEI di www.idx.co.id. Penelitian ini 

melibatkan dua jenis variabel, yaitu variabel independen (X) dan variabel 
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dependen (Y). Variabel dependen dalam penelitian ini adalah harga saham (Y), 

sedangkan variabel independennya meliputi Return on Asset (ROA/X1), Return 

on Equity (ROE/X2), Net Profit Margin (NPM/X3), dan Earning per Share 

(EPS/X4). Metode analisis data yang digunakan mencakup regresi linier 

berganda, uji koefisien determinasi, serta uji asumsi klasik yang terdiri dari uji 

normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi. 

Selain itu, pengujian hipotesis dilakukan melalui uji F dan uji t. 
 

D.  HA$SIL DA$N PEMBA$HA$SA$N  
A$na$lisis regresi lenia$r berga$nda$  

A$na$lisi regresi linea$r berga$nda$ diguna$ka$n untuk menunjukka$n sebera$pa$ besa$r 

penga$ruh ROA$, ROE NPM da$n EPS terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m. 

Tabel 3. Hasil uji analisis regresi linier berganda 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 
Coefficients T Sig. 

B Std. Error Beta$ 
1 (Constant) 11890,953 1838,123  6,469 ,000 

Return On Asset  3782,106 17496,545 ,043 ,216 ,832 
Return On Equity 71585,326 24744,912 ,635 2,893 ,011 
Net Profit 
Margin 

-103623,432 35333,936 -,586 -2,933 ,010 

Earning Per Sha$re  -2349,233 2953,671 -,166 -,795 ,439 
a. Dependent variable: harga saham 

 

Berdasarkan output di atas, diketahui bahwa analisis regresi berganda 

menghasilkan persamaan harga saham (Y) = 11890,953 + 3782,106 (ROA) + 

71585,326 (ROE) - 103623,432 (NPM) - 2349,233 (EPS). Nilai konstanta 

dalam persamaan tersebut sebesar 11890,953, yang berarti apabila ROA, ROE, 

NPM, dan EPS bernilai nol, maka harga saham diperkirakan sebesar 11890,953. 

Koefisien ROA yang bernilai positif sebesar 3782,106 menunjukkan adanya 

hubungan searah dengan harga saham. Artinya, setiap kenaikan satu satuan pada 

ROA akan meningkatkan harga saham sebesar 3782,106. 

Koefisien ROE juga bernilai positif sebesar 71585,326, yang 

mengindikasikan hubungan searah antara ROE dan harga saham. Hal ini berarti 

bahwa setiap peningkatan satu satuan ROE akan meningkatkan harga saham 

sebesar 71585,326. Sementara itu, koefisien NPM bernilai negatif sebesar -

103623,432, menunjukkan hubungan yang berlawanan arah dengan harga saham. 

Dengan demikian, setiap kenaikan satu satuan pada NPM akan menurunkan 

harga saham sebesar 103623,432. Demikian pula, koefisien EPS yang bernilai 
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negatif sebesar -2349,233 mengindikasikan bahwa setiap kenaikan satu satuan 

pada EPS akan menyebabkan penurunan harga saham sebesar 2349,233. 
 

Ha$sil Uji A$sumsi Kela$sik 
1. Uji Norma$lita$s  

Tabel 3. Uji Normalitas 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized Residual 
N 20 
Normal Parametersa$,b Mean ,0000000 

Std. 
Deviation 

1697,03304019 

Most Extreme Differences Absolute ,095 
Positive ,095 
Negative -,072 

Test Statistic ,095 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200c,d 

a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significa$nce. 

 

Berda$sa$rka$n ta$bel dia$ta$s  nila$i signifika$nsi Kolmogorov-Smirnov ya$ng 
terca$ntum da$la$m ta$bel di a$ta$s, da$pa$t diliha$t ba$hwa$ tota$l da$ta$ 20. Ha$sil uji 
keseluruha$n menunjukka$n ba$hwa$ persa$ma$a$n tersebut berdistribusi seca$ra$ norma$l. 
Ha$l tersebut da$pa$t di perha$tika$n da$ri nila$i Siq (2-ta$iled), ya$ng lebih besa$r da$ri 
0,05 ya$itu 0,200 > 0,05.  

 

2. Uji Multikolenerita$s 
Tabel 4. Hasil uji multikoleneritas 

Model Collinearity Statistics 
Tolerance VIF 

1 (Constant)   
Retrun On Asset  ,838 1,193 
Return On Eqity  ,679 1,474 
Net Profit Margin  ,817 1,224 
Earning Per Share ,752 1,329 

a. Dependent variable: harga saham (Y) 
 

Pa$da$ ta$bel 4 menunjukka$n ba$hwa$ nila$i Tolera$nce ya$ng diperoleh a$da$la$h 

Return On A$sset  0,838, Return On Equity 0,679, Net Profit Ma$rgin 0,817 da$n 

Ea$rning Per Sha$re 0,752 . Nila$i Tolera$nce da$ri va$ria$bel dependen  > 0,10 ma$ka $ 

ha$l tersebut tida$k terja$di tolera$nce sehingga$ tida$k menunjukka$n terja$di 

multikolinierita$s da$la$m model regresi. Nila$i VIF ya$ng diperoleh ya$itu  Return On 

A$sset  1,193, Return On Equity 1,474, Net Profit Ma$rgin 1,224 da$n Ea$rning Per 
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Sha$re 1,329 nila$i VIF  < 10,00 ma$ka$ a$rtinya$ tida$k terja$di multikolinierita$s da$la$m 

model regresi. 

3. Uji A$utokorela$si  
Tabel 5. Uji Autokorelasi 
Model Summaryb 

Mode
l 

R 
R 

Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of 
the Estimate 

Durbin-Watson 

1 ,892a ,795 ,717 1154,634 2,092 
a. Predictors: (Constant), ROA, ROE, NPM, NPS. 
b. Dependent variable: harga saham (Y) 

 
Ta$bel 5 di a$ta$s menunjukka$n ba$hwa$ nila$i Durbin-Wa$tson sebesa$r 2,092. 

Da$n nila$i du da$pa$t dica$ri pa$da$ distribusi nila$i ta$bel Durbin-Wa$tson berda$sa$rka$n 
(4) da$n N (15) denga$n signifika$nsi 5%. Ma$ka$ diperoleh du sebesa$r 1,828. 
Seda$ngka$n nila$i da$ri 4-du ya$itu 4 – 1,828 mengha$silka$n nila$i sebesa$r 2,172. 
Sehingga$ diperoleh ha$sil a$khir da$ri uji a$utokorela$si ya$ng diperoleh ba$hwa$ nila$i 
Durbin-Wa$tson ya$itu: Du (1,828) < DW (2,092)< 4-du (2,172) da$sa$r 
penga$mbila$n keputusa$n uji a$utokorela$si ya$ng diperoleh ba$hwa$ nila$i Durbin-
Wa$tson (2,234) terleta$k a$nta$ra$ du (1,567) sa$mpa$i denga$n 4-du (2,433), bera$rti 
tida$k a$da$ geja$la$ a$utokorela$si. 

 

4. Uji Hetereskeda$stisita$s.  
Tabel 6. Uji Heteroskedastisitas 

Model Sig. 

1 (Constant) ,511 
Return On Asset  ,452 
Return On Equity ,169 
Net Profit Margin ,293 
Earning Per Share  ,890 

a. Dependent variable: harga saham 
 

Berda$sa$rka$n ha$sil uji di a$ta$s mengguna$ka$n metode glejser da$pa$t diliha$t ha$sil 

nila$i signifika$nsi  va$ria$bel independent (ROA, ROE, NPM dan EPS ma$sing-

ma$sing bernila$i X1:0,45 X2: 0,169  X3: 0,293 da$n X4 0,890  > 0,05 ma$ka$ 

da$pa$t disimpulka$n tida$k terja$di geja$la$ heteroskeda$stisita$s pa$da$ model regresi. 
 

Uji Hipotesis. 
1. Uji simulta$n F 

Tabel 7. Uji simultan F 
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 

1 Regression 56983373,350 4 14245843,337 3,905 ,023b 

Residual 54718501,650 15 3647900,110   

Total 111701875,000 19    

a. Dependent Variable: harga   saham 

b. Predictors: (Constant), ROA, ROE, NPM, NPS.  
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Berda$sa$rka$n 7 ta$bel da$n da$ta$ di a$ta$s da$pa$t diperoleh nila$i Fhitung 3,01 da$n nila$i 

signifika$nsi sebesa$r 0,023. Ha$sil pengujia$n ya$ng diperoleh ya$itu nila$i signifika$n 

0,023 < 0,05 da$n nila$i Fhitug 3,905 < 3,01 ma$ka$ hipotesis (H5 ) diterima$. A$rtinya$ 

Return On A$sset, Return On Equity, Net Profit Ma$rgin da$n Ea$rning Per Sha$re  

berpenga$ruh seca$ra$ simulta$n a$ta$u bersa$ma$-sa$ma$ terha$da$p Ha$rga$ Sa$ha$m 

2. Uji Pa$rsia$l T  
Ta$bel 8. Uji Pa$rsia$l T 

Model B Std. Error Beta T Sig. 

1 (Constant) 11890,953 1838,123  6,469 ,000 
Return On 
Asset 

3782,106 17496,545 ,043 ,216 ,832 

Return On 
Equity  

71585,326 24744,912 ,635 2,893 ,011 

 Net Profit 
Margin 

-
103623,43

2 

35333,936 -,586 -2,933 ,010 

Earning Per 
Share 

-2349,233 2953,671 -,166 -,795 ,439 

a. Dependent variable: harga  saham 

 

a) Return On A$sset diperoleh nila$i Thitung 2,131 < da$ri Tta$bel 0,216 da$n nila$i 

signifika$nsi 0,832.> 0,05 ma$ka$ hipotesis (H1) ditola$k. A$rtinya$ Return On 

A$set tida$k memiliki penga$ruh signi fika$n seca$ra$ pa$rsia$l terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m  

b)  Return On Equity  diperoleh nila$i Thitung 2,131 > da$ri Tta$bel 2,893 da$n nila$i 

signifika$nsi 0.010 < 0,05 ma$ka$ hipotesis (H2) diterima$. A$rtinya$ Return On 

Equity memiliki penga$ruh positif da$n signifika$n seca$ra$ pa$rsia$l terha$da$p 

ha$rga$ sa$ha$m  

c) Net Profit Ma$rgin diperoleh nila$i Thitung -2,131 > da$ri Tta $bel -2,933 da$n 

nila$i signifika$nsi -0.010 < 0,05 ma$ka$ hipotesis (H3) diterima$. A$rtinya$ Net 

Profit Ma$rgin memiliki penga$ruh nega$tif da$n signifika$n seca$ra$ pa$rsia$l 

terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m  

d) Ea$rning Per Sha$re diperoleh nila$i Thitung 2,131 < da$ri Tta $bel -0,795 da$n nila$i 

signifika$nsi 0,439.> 0,05 ma$ka$ hipotesis (H4) ditola$k. A$rtinya$ Ea$rning Per 

Sha$re tida$k memiliki penga$ruh signifika$n seca$ra$ pa$rsia$l terha$da$p ha$rga$ 

sa$ha$m 

3. Uji Koefesien Determinasi (r2) 
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Uji Koefesien determinasi (r2) digunakan untuk memprediksi seberapa besar 
kontribusi pengaruh variabel x terhadap variabel y. hasil uji koefisien determinasi 
sebagai berikut  

Tabel 9. Uji Koefesien Determinasi (R2) 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 ,714a ,510 ,380 1909,948 

a. Predictors: (Constant), ROA, ROE, NPM, NPS. 
b. Dependent variable: harga saham 

 

Berdasarkan tabel menunjukkan nilai R Square (koefisien determinasi) 

sebesar 0,714 yang artinya pengaruh variabel X terhadap variabel Y sebesar 

71,4%, sedangkan sisanya sebesar 29,1% merupakan kontribusi variabel lain 

selain ROA, ROE, NPM dan EPS 

 
PEMBA$HA$SA$N 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa nilai t-hitung untuk variabel Return on 

Assets (ROA) adalah 0,216 < t-tabel 2,131 dengan signifikansi sebesar 0,832 > 

0,05. Artinya, ROA tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham, sehingga 

hipotesis pertama (H1) ditolak. Hal ini mengindikasikan bahwa perubahan dalam 

ROA tidak cukup kuat untuk memengaruhi fluktuasi harga saham secara parsial. 

Temuan ini sejalan dengan penelitian Jason Cristova dan Nanu Hasanuh (2023) 

yang menunjukkan pengaruh negatif dan signifikan ROA terhadap harga saham 

perusahaan manufaktur sektor otomotif dan komponen di BEI. Penelitian ini 

menegaskan pentingnya memperhatikan faktor-faktor eksternal di luar kinerja 

internal perusahaan, seperti tingkat suku bunga, kondisi pasar global, dan 

kebijakan pemerintah yang mungkin lebih dominan dalam memengaruhi nilai 

saham di pasar modal. 

Untuk Return on Equity (ROE), nilai t-hitung sebesar 2,131 < t-tabel 

2,893, namun nilai signifikansi sebesar 0,011 < 0,05 menunjukkan bahwa ROE 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham secara parsial. Oleh 

karena itu, hipotesis kedua (H2) diterima. Temuan ini sejalan dengan hasil 

penelitian Ekawati dan Yuniati (2020) yang menyatakan bahwa ROE 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham perusahaan transportasi 

di BEI. Hal ini mencerminkan bahwa perusahaan dengan ROE yang tinggi 

mampu menghasilkan laba yang optimal dari ekuitas yang dimiliki, sehingga lebih 

menarik bagi investor. 

Sementara itu, pada variabel Net Profit Margin (NPM), diperoleh t-hitung 

sebesar 2,131 < t-tabel 2,933 dan nilai signifikansi sebesar 0,010 < 0,05. 
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Artinya, NPM berpengaruh signifikan terhadap harga saham, dan hipotesis ketiga 

(H3) diterima. Penelitian ini mendukung temuan Farandy dan Afkar (2022) yang 

menunjukkan bahwa NPM berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga 

saham pada perusahaan manufaktur. Dalam konteks ini, NPM menjadi indikator 

penting bagi investor dalam mengevaluasi efisiensi perusahaan dalam 

menghasilkan laba bersih dari kegiatan operasional utama. 

Adapun variabel Earnings Per Share (EPS) menunjukkan t-hitung -0,795 < 

t-tabel 2,052 dan signifikansi 0,435 > 0,05, sehingga hipotesis keempat (H4) 

ditolak. Artinya, EPS tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 

Temuan ini sejalan dengan penelitian Febriansyah dan Bagana (2023) yang juga 

menemukan bahwa EPS tidak berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga 

saham pada perusahaan sektor industri barang konsumsi. Hal ini mengindikasikan 

bahwa faktor-faktor lain seperti sentimen pasar, kondisi ekonomi makro, dan 

faktor eksternal lainnya lebih berperan dalam memengaruhi harga saham 

dibandingkan EPS itu sendiri. 

Secara simultan, hasil uji F menunjukkan nilai F-hitung sebesar 3,905 > F-

tabel 3,01 dan signifikansi sebesar 0,023 < 0,05, sehingga hipotesis kelima (H5) 

diterima. Ini berarti ROA, ROE, NPM, dan EPS secara bersama-sama 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Nilai koefisien determinasi (R²) 

sebesar 0,714 mengindikasikan bahwa 71,4% variasi harga saham dapat dijelaskan 

oleh keempat variabel independen tersebut, sedangkan sisanya sebesar 28,6% 

dijelaskan oleh faktor-faktor lain di luar model. 
 
KESIMPULA$N  

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan melalui tahapan 

pengolahan data dan pengujian hipotesis mengenai pengaruh Return on Assets 

(ROA), Return on Equity (ROE), Net Profit Margin (NPM), dan Earnings Per 

Share (EPS) terhadap harga saham pada PT Semen Indonesia (Persero) Tbk yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia, dengan menggunakan aplikasi SPSS, maka 

dapat disimpulkan bahwa ROA dan EPS tidak berpengaruh signifikan terhadap 

harga saham. Sementara itu, ROE berpengaruh positif dan signifikan, dan NPM 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham. Secara simultan, 

keempat variabel tersebut berpengaruh signifikan terhadap harga saham, yang 

menunjukkan bahwa kinerja keuangan secara kolektif memiliki peran penting 

dalam membentuk persepsi pasar terhadap nilai saham perusahaan. 



Journal of Principles Management and Bussines 
Volume 04, No. 01 (2025) 

 

  

151 
 

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan, antara lain dalam hal cakupan 

data, jumlah variabel yang dianalisis, serta pendekatan metode yang digunakan. 

Oleh karena itu, hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi landasan awal 

bagi penelitian selanjutnya untuk melakukan analisis yang lebih mendalam dan 

komprehensif terhadap faktor-faktor yang memengaruhi harga saham, termasuk 

dengan mempertimbangkan variabel-variabel tambahan yang bersifat eksternal. 

Bagi manajemen PT Semen Indonesia (Persero) Tbk, disarankan untuk lebih 

fokus dalam meningkatkan efisiensi penggunaan aset dan modal, serta 

memperkuat kinerja rasio profitabilitas guna meningkatkan daya tarik perusahaan 

di mata investor. Meningkatkan pengelolaan keuangan internal secara strategis 

dapat memberikan dampak positif terhadap persepsi pasar dan nilai saham 

perusahaan. 

Bagi investor, penting untuk tidak hanya mengandalkan satu indikator 

keuangan dalam menilai prospek suatu perusahaan. Meskipun ROE dan NPM 

terbukti signifikan dalam memengaruhi harga saham, pengambilan keputusan 

investasi yang optimal sebaiknya didasarkan pada pertimbangan berbagai rasio 

keuangan secara simultan, serta mempertimbangkan faktor-faktor eksternal seperti 

inflasi, suku bunga, dan kebijakan ekonomi nasional yang dapat memberikan 

pengaruh yang substansial terhadap fluktuasi harga saham di pasar modal. 
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