
 

JURNAL ILMIAH MANAJEMEN DAN BISNIS 

P-ISSN 2620-9551 

E-ISSN 2622-1616 

JAMBURA: Vol 8. No 2. September 2025 

Website Jurnal: http://ejurnal.ung.ac.id/index.php/JIMB 

 

Pa$ge | 954  

 

DETERMINAN HARGA SAHAM PADA PERUSAHAAN PROPERTI DAN REAL 

ESTATE PERIODE 2019-2023 

Mita$ Nurma$sa$ri1, Mo$ha$ma$d A$gus Sa$lim Mo$no$a$rfa$
2, Idha$m Ma$sri Isha$k3 

Universita$s Negeri Go$ro$nta$lo$, Go$ro$nta$lo$, Indo$nesia$
1 

Universita$s Negeri Go$ro$nta$lo$, Go$ro$nta$lo$, Indo$nesia$
2 

Universita$s Negeri Go$ro$nta$lo$, Go$ro$nta$lo$, Indo$nesia$
3 

E-ma$il: mita$_s1ma$na$jemen@ma$ha$siswa$.ung.a$c.id1 

 

Abstract: This resea$rch a$ims to$ determine the effect o$f Price Ea$rning Ra$tio$, Net Pro$fit Ma$rgin, a$nd 
Ea$rnings Per Sha$re o$n sto$ck prices. The o$bjects o$f the resea$rch were pro$perty a$nd rea$l esta$te 

co$mpa$nies listed o$n the Indo$nesia$ Sto$ck Excha$nge (IDX) during the 2019-2023 perio$d tha$t meet 

the criteria$ o$f being in the pro$perty a$nd rea$l esta$te sub-secto$r a$nd ha$ve published fina$ncia$l 
sta$tements thro$ugho$ut the o$bserva$tio$n perio$d. It used seco$nda$ry da$ta$ co$llectio$n techniques, 

utilising published fina$ncia$l repo$rts fro$m the Indo$nesia$ Sto$ck Excha$nge (IDX) a$nd a$na$lysed with 
the qua$ntita$tive resea$rch a$ppro$a$ch, using multiple linea$r regressio$n a$na$lysis o$n SPSS 22. The 

results sho$wed tha$t pa$rtia$lly, the Price Ea$rning Ra$tio$ a$nd Net Pro$fit Ma$rgin ha$ve no$ significa$nt effect 

o$n sto$ck prices, while Ea$rnings Per Sha$re ha$s a$ significa$nt effect. Simulta$neo$usly, the va$ria$bels 
Price Ea$rning Ra$tio$, Net Pro$fit Ma$rgin, a$nd Ea$rnings Per Sha$re ha$ve a$ significa$nt effect o$n sto$ck 

prices.  
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Abstrak: Penelitia$n ini bertujua$n untuk mengeta$hui ba$ga$ima$na$ penga$ruh Price Ea$rning Ra$tio$, Net 
Pro$fit Ma$rgin, da$n Ea$rning Per Sha$re terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m. O$bjek penelitia$n a$da$la$h perusa$ha$a$n 

pro$perti da$n rea$l esta$te ya$ng terda$fta$r di Bursa$ Efek Indo$nesia$ (BEI) sela$ma$ perio$de 2019-2023 
ya$ng memenuhi kriteria$ perusa$ha$a$n ya$ng terma$suk sub-sekto$r pro$perti da$n rea$l esta$te da$n 

perusa$ha$a$n ya$ng menerbitka$n la$po$ra$n keua$nga$n sela$ma$ penga$ma$ta$n ta$hun 2019-2023. Penelitia$n 

ini mengguna$ka$n teknik pengumpula$n da$ta$ sekunder, mema$nfa$a$tka$n la$po$ra$n keua$nga$n ya$ng 
dipublika$sika$n da$ri Bursa$ Efek Indo$nesia$ (BEI). Pendeka$ta$n penelitia$n kua$ntita$tif ditera$pka$n 

denga$n mengguna$ka$n a$na$lisis regresi linea$r berga$nda$ denga$n ba$ntua$n pera$ngka$t luna$k SPSS 22. 
Ha$sil penelitia$n menunjukka$n ba$hwa$ seca$ra$ pa$rsia$l va$ria$bel Price Ea$rning Ra$tio$, da$n Net Pro$fit 

Ma$rgin tida$k berpenga$ruh terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m, Ea$rning Per Sha$re berpenga$ruh signifika$n 

terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m. Seca$ra$ simulta$n va$ria$bel Price Ea$rning Ra$tio$, Net Pro$fit Ma$rgin, da$n Ea$rning 

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

Kata Kunci: Rasio Pendapatan Harga; Margin Laba Bersih; Laba Per Saham; Harga Saham 

 

PENDAHULUAN 

Perusa$ha$a$n pro$perti da$n rea$l esta$te mempunya$i pera$n penting da$la$m pertumbuha$n eko$no$mi 
ba$ngsa$. Perusa$ha$a$n pro$perti da$n rea$l esta$te da$pa$t memberika$n pelua$ng ya$ng cukup terbuka$ untuk 

berkemba$ng. A$da$nya$ sebua$h pelua$ng a$ka$n memberika$n kesempa$ta$n ba$gi pa$ra$ investo$r untuk 

menginvesta$sika$n da$la$m wa$ktu ja$ngka$ pa$nja$ng keda$la$m negeri. Denga$n a$da$nya$ investa$si da$ri lua$r 
negeri, a$ka$n a$da$ a$lira$n da$na$ ya$ng ma$suk ke Indo$nesia$ mela$lui pena$na$ma$n mo$da$l a$sing da$n 

keuntunga$n a$ka$n memba$ntu perkemba$nga$n bisnis pro$perti da$n rea$l esta$te. 

Kena$ikka$n ha$rga$ sa$ha$m ta$na$h da$n ba$nguna$n ya$ng cenderung na$ik, ketersedia$a$n ta$na$h ya$ng teta$p, 

da$n perminta$a$n ta$na$h ya$ng terus meningka$t untuk tempa$t tingga$l, perka$nto$ra$n, pusa$t 

perbela$nja$a$n, kebutuha$n la$innya$, pertumbuha$n sekto$r pro$perti da$n rea$l esta$te pa$sti a$ka$n mena$rik 

investo$r (Firda$us & Ka$smir, 2021).  

Peningka$ta$n perminta$a$n sa$ha$m juga$ da$pa$t menunjukka$n ba$hwa$ bisnis dia$ngga$p memiliki 
ma$na$jemen ya$ng ba$ik, pro$duk a$ta$u la$ya$na$n ya$ng ko$mpetitif, da$n renca$na$ bisnis ya$ng so$lid untuk 

mena$nga$ni ta$nta$nga$n pa$sa$r (Mo$no$a$rfa$ et a$l., 2020). Ko$ndisi ini meningka$tka$n nila$i perusa$ha$a$n 
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dima$ta$ investo$r da$n mengha$silka$n ca$pita$l ga$in ta$mba$ha$n serta$ meningka$tka$n a$kses perusa$ha$a$n 

kependa$na$a$n dima$sa$ depa$n. 

Ha$rga$ sa$ha$m memiliki nila$i penting ba$gi perusa$ha$a$n da$n juga$ investo$r. ba$gi investo$r a$pa$bila$ ha$rga$ 

sua$tu sa$ha$m terus meningka$t, ma$ka$ investo$r a$ka$n berpikir ba$hwa$ ko$ndisi perusa$ha$a$n memiliki 

kinerja$ ya$ng ba$ik (Isha$k & Pa$ka$ya$, 2023). Seda$ngka$n ba$gi perusa$ha$a$n, a$pa$bila$ ha$rga$ sa$ha$m na$ik, 
ha$l ini a$ka$n memberika$n pelua$ng perusa$ha$a$n untuk mempero$leh ta$mba$ha$n mo$da$l da$ri investo$r. 

A$da$pun fa$kto$r interna$l ya$ng da$pa$t memenga$ruhi ha$rga$ sa$ha$m ya$itu price ea$rning ra$tio$, net pro$fit 

ma$rgin, da$n ea$rning per sha$re.  

Fa$kto$r-fa$kto$r ya$ng memenga$ruhi ha$rga$ sa$ha$m tersebut dijela$ska$n da$la$m teo$ri sinya$l ya$ng perta$ma$ 

ka$li dikemuka$ka$n o$leh Michea$l Spence (1973) da$n dikemba$ngka$n o$leh Stephen A$. Ro$ss (1977) 
ya$ng mengemuka$ka$n ba$hwa$ price ea$rning ra$tio$ menunjukka$n sebera$pa$ besa$r investo$r menila$i 

ha$rga$ da$ri sa$ha$m terha$da$p kelipa$ta$n da$ri penda$pa$ta$n. Investo$r a$ka$n bersedia$ memba$ya$r ha$rga$ 

sa$ha$m premium a$ta$u ha$rga$ dia$ta$s pa$sa$r a$pa$bila$ PER menunjukka$n a$ngka$ ya$ng tinggi. Ha$sil 
penelitia$n Willi & Suta$ndi, (2022) da$n A$hma$d So$lihin et a$l., (2021) menya$ta$ka$n ba$hwa$ PER 

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

Teo$ri sinya$l bera$sumsi ba$hwa$ Net Pro$fit Ma$rgin ya$ng tinggi da$pa$t dia$rtika$n seba$ga$i indika$si ba$hwa$ 

perusa$ha$a$n memiliki pro$spek pertumbuha$n ya$ng ba$ik. Sinya$l po$sitif ini kemudia$n a$ka$n mena$rik 

investo$r untuk membeli sa$ha$m perusa$ha$a$n tersebut. Ha$sil penelitia$n Surya$wuni et a$l., (2022) da$n 

Ha$nda$ya$ni & A$rif, (2021) menya$ta$ka$n ba$hwa$ NPM berpenga$ruh po$sitif. 

Teo$ri sinya$l bera$sumsi ba$hwa$ Ea$rning Per Sha$re mengga$mba$rka$n keberha$sila$n ma$na$jemen da$la$m 
ha$l menca$pa$i keuntunga$n untuk pa$ra$ pemega$ng sa$ha$m. Ka$rena$ Ga$mba$ra$n terla$it sejumla$h rupia$h 

ya$ng a$ka$n dipero$leh investo$r terga$mba$r da$la$m ra$sio$ EPS da$ri setia$p jumla$h sa$ha$m ya$ng dimilikinya$ 

(Fa$hmi, 2013). Ha$sil penelitia$n ini dila$kuka$n o$leh A$ria$ndini et a$l., (2023) menya$ta$ka$n ba$hwa$ EPS 

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

 

Gambar 1 Rata-rata PER Industri Properti dan Real Estate Periode 2019-2023  

Price Ea$rning Ra$tio$ merupa$ka$n ra$sio$ a$nta$ra$ ha$rga$ sa$ha$m denga$n penda$pa$ta$n setia$p lemba$r sa$ha$m, 
da$n merupa$ka$n indika$to$r perkemba$nga$n a$ta$u pertumbuha$n perusa$ha$a$n dima$sa$ ya$ng a$ka$n da$ta$ng. 

Denga$n mela$kuka$n perba$ndinga$n investo$r menda$pa$tka$n penda$nga$n ya$ng lebih lua$s a$pa$ka$h sua$tu 

sa$ha$m under va$lued a$ta$u o$ver va$lued jika$ diba$ndingka$n denga$n sa$ha$m da$la$m sa$tu industri a$ta$u 

pa$sa$r seca$ra$ umum. 

Berda$sa$rka$n ga$mba$r 1 menunjukka$n a$da$nya$ fluktua$si mengena$i va$lua$si perusa$ha$a$n ya$ng bergera$k 
disekto$r pro$perti da$n rea$l esta$te sela$ma$ ta$hun 2019-2023. Pa$da$ ta$hun 2019, ra$ta$-ra$ta$ PER bera$da $ 

dia$ngka$ 10,021, mengindika$sika$n ba$hwa$ seca$ra$ ko$lektif investo$r bersedia$ memba$ya$r sepuluh ka$li 

lipa$t da$ri la$ba$ per sa$ha$m perusa$ha$a$n-perusa$ha$a$n pro$perti. Dita$hun 2020 ra$ta$-ra$ta$ PER menga$la$mi 
kena$ikka$n sebesa$r 24,407, ya$ng berpo$tensi mencerminka$n ekspekta$si pertumbuha$n tinggi 

dita$nga$h pa$ndemi co$vid-19. A$ka$n teta$pi kena$ikka$n ini tida$k berta$ha$n la$ma$, ka$rena$ pa$da$ ta$hun 

2021 ra$ta$-ra$ta$ PER menga$la$mi penuruna$n ta$ja$m menja$di 2,042. 

Penuruna$n dra$stis ini seba$gia$n besa$r diseba$bka$n o$leh fa$kto$r eksterna$l, teruta$ma$ ya$ng dipicu o$leh 

da$mpa$k pa$ndemi co$vid-19. Sela$in itu, fa$kto$r interna$l juga$ turut mempenga$ruhi perusa$ha$a$n 
teruta$ma$ stra$tegis bisnis ya$ng kura$ng a$da$ptif terha$da$p peruba$ha$n pa$sa$r ya$ng diseba$bka$n o$leh 

pa$ndemi, ma$na$jemen risiko$ ya$ng kura$ng efektif, inefisiensi o$pera$sio$na$l da$n kura$ngnya$ ino$va$si 
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da$pa$t memba$ta$si kema$mpua$n perusa$ha$a$n untuk mengura$ngi bia$ya$ da$n meningka$tka$n 

penda$pa$ta$n, ma$sa$la$h ta$ta$ kelo$la$ perusa$ha$a$n ya$ng buruk serta$ keputusa$n investo$r ya$ng buruk 

dima$sa$ la$lu. 

 

Ga$mba$r 2 Ra$ta$-Ra$ta$ NPM Industri Pro$perti da$n Rea$l Esta$te Perio$de 2019-2023. 

Net Pro$fit Ma$rgin merupa$ka$n ra$sio$ la$ba$ bersih terha$da$p penda$pa$ta$n untuk sua$tu perusa$ha$a$n da$n 
diguna$ka$n untuk menunjukka$n kema$mpua$n perusa$ha$a$n da$la$m mengha$silka$n keuntunga$n bersih 

setela$h dipo$to$ng pa$ja$k. Berda$sa$rka$n ga$mba$r 2 dia$ta$s menunjukka$n ba$hwa$ ra$ta$-ra$ta$ NPM 
menga$la$mi penuruna$n dita$hun 2020-2021 ya$ng dia$kiba$tka$n o$leh da$mpa$k pa$ndemi co$vid-19, teta$pi 

kemudia$n mula$i pulih pa$da$ ta$hun 2022-2023, ini mencerminka$n ta$nta$nga$n da$n pelua$ng ya$ng 

diha$da$pi o$leh sekto$r pro$perti da$n rea$l esta$te da$la$m mengha$da$pi peruba$ha$n ko$ndisi eko$no$mi da$n 

pa$sa$r. 

 

Ga$mba$r 3 Ra$ta$-Ra$ta$ EPS Industri Pro$perti da$n Rea$l Esta$te Perio$de 2019-2023. 

Ea$rning Per Sha$re a$da$la$h keuntunga$n perusa$ha$a$n ya$ng bisa$ diba$gika$n kepa$da$ pemega$ng sa$ha$m. 
Kema$mpua$n perusa$ha$a$n da$la$m mengha$silka$n la$ba$ bersih da$la$m per lemba$r sa$ha$mnya$ merupa$ka$n 

indika$to$r funda$menta$l keua$nga$n perusa$ha$a$n ya$ng a$ka$n menja$di a$cua$n pa$ra$ investo$r da$la$m 

memilih sa$ha$m. 

Berda$sa$rka$n ga$mba$r 3 menunjukka$n fluktua$si ya$ng signifika$n da$ri ta$hun 2019-2023. Dima$na$ pa$da $ 

ta$hun 2020-2021 ba$nya$k sa$ha$m ya$ng menga$la$mi penuruna$n EPS, ya$ng diseba$bka$n o$leh da$mpa$k 
pa$ndemi co$vid-19 ya$ng menyeba$bka$n penuruna$n perminta$a$n pro$perti, penunda$a$n pro$yek, da$n 

ketida$kpa$stia$n eko$no$mi. Na$mun dita$hun 2022-2023, seba$gia$n besa$r sa$ha$m menunjukka$n ta$nda$-

ta$nda$ pemuliha$n, denga$n EPS ya$ng meningka$t diba$ndingka$n ta$hun-ta$hun sebelumnya$.  

Ta$hun 2023 menja$di ta$hun ya$ng penuh ta$nta$nga$n ba$gi pereko$no$mia$n ba$ngsa$ Indo$nesia$. Meskipun 

a$da$nya$ peningka$ta$n da$ri ra$ta$-ra$ta$ nila$i PER, NPM. Da$n EPS setia$p ta$hunnya$ ya$ng menunjukka$n 

a$da$nya$ pemuliha$n eko$no$mi, na$mun dita$hun 2023 ini ta$k terlepa$s da$ri berba$ga$i ma$sa$la$h, ya$itu 
sa$la$h sa$tunya$ ma$sa$la$h eksterna$l perusa$ha$a$n. Dima$na$ pa$da$ ta$hun 2023 ini terda$pa$t kesenja$nga$n 

signifika$n a$nta$ra$ pertumbuha$n Pro$duk Do$mestik Bruto$ (PDB) riil da$n no$mina$l, ya$ng 
mengindika$sika$n a$da$nya$ difla$si. Difla$si ini teruta$ma$ diseba$bka$n o$leh dua$ fa$kto$r eksterna$l, ya$itu 

penuruna$n ha$rga$ ko$mo$dita$s glo$ba$l da$n kelebiha$n ka$pa$sita$s industri Tio$ngko$k. Da$mpa$k difla$si ini 

memicu efek “mo$ney illusio$n” terba$lik, ya$ng membua$t pela$ku eko$no$mi engga$n meningka$tka$n 
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ko$nsumsi da$n investa$si. Ha$l ini da$pa$t berda$mpa$k nega$tif ba$gi ma$rgin keuntunga$n pro$dusen, 

pertumbuha$n bisnis, da$n da$ya$ sa$ing ekspo$r (Sipa$yung, 2024). 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitia$n ini mengguna$ka$n pendeka$ta$n kua$ntita$tif. Menurut Sugiyo$no$, (2013) meto$de penelitia$n 
kua$ntita$tif da$pa$t dia$rtika$n seba$ga$i meto$de penelitia$n kua$ntita$tif berba$sis po$sitivisme da$n 

diguna$ka$n untuk mempela$ja$ri po$pula$si a$ta$u sa$mpel tertentu, meto$de ini mengumpulka$n da$ta$ 
denga$n instrumen penelitia$n da$n menga$na$lisis da$ta$ seca$ra$ kua$ntita$tif a$ta$u sta$tistik untuk menguji 

hipo$tesis ya$ng tela$h diteta$pka$n. 

 

HASIL PENELITIAN 

Analisis Statistik Deskriptif 

A$na$lisis sta$tistik deskriptif menjela$ska$n mengena$i va$ria$bel independen ya$ng diguna$ka$n da$la$m 
penelitia$n ini seca$ra$ sta$tistik. Jumla$h sa$mpel ditunjukka$n da$la$m N, a$na$lisis deskriptif memberika$n 

ga$mba$ra$n sua$tu da$ta$ ya$ng diliha$t da$ri minimum, ma$ksimum, ra$ta$-ra$ta$, da$n sta$nda$rt devia$si da$ri 

ma$sing-ma$sing va$ria$bel. Sta$tistik deskriptif da$pa$t diliha$t pa$da$ ta$bel seba$ga$i berikut: 

Ta$bel 1 Ha$sil Pengujia$n Deskriptif Sta$tistic  

 

 

 

 

 

Sumber: Da$ta$ ya$ng dio$la$h denga$n SPSS v.22 

Berda$sa$rka$n ta$bel 1 sta$tistik deskriptif  va$ria$bel Price Ea$rning Ra$tio$ (PER) memiliki nila$i minimum 
-18125,00, nila$i ma$ksimum 7000,00 denga$n ra$ta$-ra$ta$ 15,8369 da$n sta$nda$r devia$si 1306,53161. 

nila$i sta$nda$r devia$si ja$uh lebih besa$r da$ri nila$i ra$ta$-ra$ta$ ini mengindika$sika$n ba$hwa$ da$ta$ PER sa$nga$t 

berva$ria$si a$ta$u terseba$r lua$s disekita$r nila$i ra$ta$-ra$ta$. 

Berda$sa$rka$n ta$bel sta$tistik deskriptif  va$ria$bel Net Pro$fit Ma$rgin (NPM) memiliki nila$i minimum -

1783,41, nila$i ma$ksimum 3997,78 denga$n ra$ta$-ra$ta$ 1,7323 da$n sta$nda$r devia$si 303,09955. Nila$i 
sta$nda$r devia$si ja$uh lebih besa$r da$ripa$da$ nila$i ra$ta$-ra$ta$, ini menunjukka$n va$ria$si ya$ng sa$nga$t besa$r 

da$la$m pro$fita$bilita$s perusa$ha$a$n. 

Berda$sa$rka$n ta$bel sta$tistik deskriptif  va$ria$bel Ea$rning Per Sha$re (EPS) memiliki nila$i minimum -
1043,45, nila$i ma$ksimum 1270,60 denga$n nila$i ra$ta$-ra$ta$ 45,8539 da$n sta$nda$r devia$si 211,06533. 

Nila$i sta$nda$r devia$si lebih besa$r da$ripa$da$ nila$i ra$ta$-ra$ta$, ini menunjukka$n va$ria$si ya$ng cukup besa$r 

da$la$m EPS perusa$ha$a$n-perusa$ha$a$n.  

Berda$sa$rka$n ta$bel sta$tistik deskriptif  va$ria$bel ha$rga$ sa$ha$m memiliki nila$i minimum 1,95, nila$i 

ma$ksimum 10,57 denga$n nila$i ra$ta$-ra$ta$ 5,5454 da$n sta$nda$r devia$si 1,55006.  Nila$i sta$nda$r devia$si 
ja$uh lebih kecil da$ripa$da$ nila$i ra$ta$-ra$ta$, ha$l ini menunjukka$n ba$hwa$ da$ta$ ha$rga$ sa$ha$m rela$tive lebih 

terpusa$t disekita$r nila$i ra$ta$-ra$ta$ da$n tida$k terla$lu berva$ria$si diba$ndingka$n denga$n va$ria$bel la$innya$. 

Uji Normalitas 

Uji no$rma$lita$s bertujua$n untuk menguji a$pa$ka$h da$la$m mo$del regresi, va$ria$bel pengga$ngu a$ta$u 

residua$l memiliki distribusi no$rma$l (Gho$za$li, 2016). Da$la$m penelitia$n ini pengujia$n no$rma$lita$s 
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mengguna$ka$n a$na$lisis gra$fik denga$n No$rma$l Pro$ba$bility Plo$t (No$rma$l P-P Plo$t) da$n ha$sil pengujia$n 

semua$ va$ria$bel da$pa$t diliha$t pa$da$ ga$mba$r berikut ini: 

 

 

 

 

 

 

 

Ga$mba$r 4: Gra$fik P-P Plo$t 
Sumber: Da$ta$ ya$ng dio$la$h denga$n SPSS v. 22 

 
Berda$sa$rka$n ha$sil uji no$rma$lita$s pa$da$ ga$mbar dia$ta$s, titik-titik mengikuti a$ta$u mera$pa$t kega$ris 

dia$go$na$l ma$ka$ da$ta$ da$la$m penelitia$n ini no$rma$l a$ta$u berdistribusi no$rma$l. 

Uji Multikolinearitas 

Uji multiko$linea$rita$s bertujua$n untuk menguji a$pa$ka$h mo$del regresi ditemuka$n a$da$nya$ ko$rela$si 

a$nta$r va$ria$bel independe (Gho$za$li, 2018). Ha$sil uji multiko$lenia$rita$s berda$sa$rka$n pa$da$ to$lera$nce 

va$lue da$n Va$ria$nce Infla$tio$n Fa$cto$r (VIF). Mo$del regresi ya$ng beba$s multiko$lenia$rita$s ya$itu a$pa$bila$ 
nila$i VIF ≤ 10 da$n mempunya$i to$lera$nce va$lue ≥ 0,10. Ta$bel menunjukka$n ha$sil pengujia$n 

multiko$lenia$rita$s, seba$ga$i berikut: 
 

Ta$bel 2 Ha$sil Uji Multiko$linea$rita$s 

 

 

 

 

 

Sumber: Da$ta$ ya$ng dio$la$h denga$n SPSS v. 22 

Berda$sa$rka$n ha$sil o$utput SPSS pa$da$ ta$bel 2 ma$ka$ da$pa$t disimpulka$n ba$hwa$ nila$i to$lera$nce pa$da$ 

PER sebesa$r 1,000, NPM sebesa$r 0,980, da$n EPS sebesa$r 0,980. Ha$sil perhitunga$n nila$i to$lera$nce 

tersebut menunjukka$n ba$hwa$ tida$k a$da$ va$ria$bel independen ya$ng memiliki nila$i to$lera$nce kura$ng 
da$ri 0,10 ya$ng bera$rti tida$ a$da$ ko$rela$si a$nta$r va$ria$bel independen sehingga$ da$la$m mo$del regresi 

ini ba$ik. Seda$ngka$n pa$da$ nila$i VIF pa$da$ va$ria$bel PER sebesa$r 1,000, NPM sebesa$r 1,021, da$n EPS 
sebesa$r 1,021, dima$na$ semua$ nila$i VIF menunjukka$n tida$k a$da$ sa$tu va$ria$bel independen ya$ng 

memiliki nila$i VIF lebih besa$r da$ri 10 sehingga$ da$la$m mo$del regresi ini ba$ik da$n tida$k terja$di 

multiko$linierita$s serta$ memenuhi sya$ra$t no$rma$lita$s da$ta$. 

Uji Heterokedastisitas 

Uji hetero$keda$stisita$s bertujua$n untuk menunjukka$n terja$dinya$ perbeda$a$n va$ria$ns (ra$ga$m) a$nta$ra$ 
residua$l sa$tu penga$ma$ta$n denga$n penga$ma$ta$n la$in. Untuk mendeteksi hetero$keda$stisita$s 

diguna$ka$n 2 meto$de ya$itu meto$de a$na$lisis gra$fik sca$tter plo$t da$n meto$de pa$rk. Berikut ini a$da$la$h 

ha$sil da$ri meto$de ya$ng dila$kuka$n: 
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1. Metode Analisis Grafik Scatter Plot  

Untuk mendeteksi hetero$keda$stisita$s diguna$ka$n a$na$lisis gra$fik sca$tter plo$t a$nta$ra$ ZPRED da$n 
ZRESID. Jika$ titik pa$da$ sca$tter plo$t tida$k membentuk po$la$ tertentu, serta$ menyeba$r dia$ta$s da$n 

diba$wa$h a$ngka$ no$l sumbu Y, ma$ka$ tida$k a$da$ hetero$keda$stisita$s da$la$m mo$del regresi. Berikut ini 

ta$mpila$n sca$tter plo$t pa$da$ ga$mba$r 5 diba$wa$h ini: 

 

 

  

 

 

 

 

 

Ga$mba$r 5: Gra$fik sca$tter plo$ts 

Berda$sa$rka$n ga$mba$r menunjukka$n ba$hwa$ titik-titik pa$da$ sca$tter plo$t tida$k membentuk po$la$ 
tertentu, serta$ menyeba$r di a$ta$s da$n diba$wa$h a$ngka$ no$l sumbu Y. Sehingga$ disimpulka$n tida$k a$da$ 

hetero$skeda$stisita$s da$la$m mo$del regresi. 

2. Metode Park 

Uji pa$rk jika$ diliha$t berda$sa$rka$n ha$sil SPSS, ma$ka$ ya$ng da$pa$t diliha$t a$da$la$h ha$sil sig da$ri o$utput 

jika$ sig. > 5%, bera$rti H0 tida$k da$pa$t dito$la$k bera$rti tida$k terja$di hetero$skeda$stisita$s. Da$ri ha$sil 

pengo$la$ha$n da$ta$, info$rma$si ya$ng dipero$leh da$pa$t diliha$t pa$da$ ta$bel berikut ini: 

Ta$bel 3 Uji Hetero$skeda$stisita$s Meto$de Pa$rk 

 

 

 

 

 

Sumber: Da$ta$ ya$ng dio$la$h denga$n SPSS v. 22 

Berda$sa$rka$n ta$bel 4 dia$ta$s menunjukka$n ba$hwa$ nila$i signifika$n untuk va$ria$bel PER sebesa$r 0,863, 

NPM sebesa$r 0,794, da$n EPS sebesa$r 0,446 semua$ va$ria$bel tersebut nila$i signifika$nnya$ lebih besa$r 

da$ri 0,05 a$ta$u 5%, ma$ka$ da$pa$t disimpulka$n tida$k terja$di geja$la$ hetero$skeda$stisita$s. 
 

Uji Autokorelasi 
 

Uji a$uto$ko$rela$si a$da$la$h uji ya$ng dipa$ka$i untuk meliha$t a$pa$ka$h da$ta$ ya$ng diguna$ka$n pa$da$ penelitia$n 

ini terja$di a$uto$ko$rela$si a$ta$u tida$k terja$di a$uto$ko$rela$si. Meto$de pengujia$n mengguna$ka$n uji Durbin-
Wa$tso$n (DW). 
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Ta$bel 4 Uji A$uto$ko$rela$si 

 
 

 

 

 

 

Sumber: Da$ta$ ya$ng dio$la$h denga$n SPSS v. 22 

Berda$sa$rka$n ha$sil uji a$uto$ko$rela$si pa$da$ ta$bel 4 dia$ta$s, nila$i uji Durbin-Wa$tso$n (DW) sebesa$r 0,556. 

Jika$ diba$ndingka$n denga$n ta$bel Durbin-Wa$tso$n denga$n jumla$h o$bserva$si (n)=52 da$n jumla$h 
va$ria$bel independen 3 (k=3) dipero$leh nila$i ta$bel dl (lo$wer)= 1,4339 da$n du (upper)= 1,6769. O $leh 

ka$rena$ itu nila$i DW=0,556 bera$da$ diba$wa$h du=1,6769, ma$ka$ da$pa$t disimpulka$n terja$di 

a$uto$ko$rela$si po$sitif, sehingga$ diperluka$n pengo$ba$ta$n. 

Ta$bel 5 Pengo$ba$ta$n Uji Durbin-Wa$tso$n (DW) 

 

 

 

 

Sumber: Da$ta$ ya$ng dio$la$h denga$n SPSS v. 22 

1. Nila$i ρ diestima$si denga$n Durbin-Wa$tso$n d: ρ = 1- 
d

2
 = 1 - 

1,436

2
 = 0,282 

2. Nila$i ρ diestima$si denga$n Theil-Na$ga$r d: ρ = 
n2 ( 1− 

d

2
 )+ k2

𝑛2+ 𝑘2
 = 

(522 ) ( 1− 
1.436

2
 )+(32)

522+ 32
 = 0,286 

3. The Co$chra$ne-O $rcutt two$-step Pro$cedures: 

Ta$bel 6 Pengo$ba$ta$n Uji Durbin-Wa$tso$n (DW) 

 

 

 

 

Sumber: Da$ta$ ya$ng dio$la$h denga$n SPSS v. 22 

Berda$sa$rka$n ha$sil o$utput SPSS dipero$leh nila$i ρ pa$da$ itera$si perta$ma$ sebesa$r 0,330 (ya$itu nila$i 
ko$efisien va$ria$bel Ut-1).  

 

Ta$bel 7 Pengo$ba$ta$n Uji Durbin-Wa$tso$n (DW) 

 

 

 

 

Sumber: Da$ta$ ya$ng dio$la$h denga$n SPSS v. 22 

Berda$sa$rka$n ha$sil o$utput SPSS memberika$n nila$i β*2 sebesa$r 0,158, nila$i β*3 sebesa$r 0,005, da$n 

nila$i β*4 sebesa$r 0,163, seda$ngka$n nila$i β*1 = β1 (1 – ρ) = (0,001)*(1-0,330) = 0,00067. 
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Ta$bel 8 Pengo$ba$ta$n Uji Durbin-Wa$tso$n 

 

 

 

 

Sumber: Da$ta$ ya$ng dio$la$h denga$n SPSS v. 22 

Berda$sa$rka$n ha$sil o$utput SPSS dipero$leh nila$i ρ = 0,327 pa$da$ itera$si kedua$. Berda$sa$rka$n pa$da $ 
perhitunga$n dia$ta$s dipero$leh nila$i ρ menurut berba$ga$i meto$de seperti terliha$t pa$da$ ta$bel diba$wa$h 

ini: 

Ta$bel 9 Pengo$ba$ta$n Uji Durbin-Wa$tso$n (DW) 

Metode Nilai ρ 

Durbin-Wa$tso$n d 0,282 

Theil-Na$ga$r d 0,286 

Co$chra$ne-O $rcutt Step 1 0,330 

Co$chra$ne-O $rcutt Step 2 0,327 

 
Keempa$t meto$de ternya$ta$ mengha$silka$n nila$i ρ ya$ng ha$mpir sa$ma$. Untuk itu penulis memilih 

meto$de Co$chra$ne-O $rcutt Step 1 untuk mentra$nsfo$rma$sika$n persa$ma$a$n regresi. 

Ta$bel 10 Pengo$ba$ta$n Uji Durbin-Wa$tso$n (DW) 

 

 

 

Sumber: Da$ta$ ya$ng dio$la$h denga$n SPSS v. 22 

Ha$sil perhitunga$n pa$da$ ta$bel 10 menunjukka$n ba$hwa$ nila$i DW bera$da$ pa$da$ da$era$h a$nta$ra$ du da$n 
4-du, 1,6769<1,940<2,3231 ma$ka$ da$pa$t disimpulka$n ba$hwa$ pa$da$ mo$del regresi tida$k terda$pa$t 

geja$la$ a$uto$ko$rela$si ba$ik seca$ra$ po$sitif ma$upun nega$tif.  

Analisis Linier Berganda 

A$na$lisis linier berga$nda$ ini merupa$ka$n sa$la$h sa$tu a$na$lisis regresi ya$ng diguna$ka$n untuk meliha$t 

ba$ga$ima$na$ penga$ruh va$ria$bel independen terha$da$p va$ria$bel dependen da$la$m sebua$h penelitia$n. 

Ta$bel 11 A$na$lisis Regresi Berga$nda$ 

 

 

 

 

Sumber: Da$ta$ ya$ng dio$la$h denga$n SPSS v. 22 

Berda$sa$rka$n ha$sil a$na$lisis dia$ta$s, mo$del a$na$lisis regresi linier berga$nda$ ya$ng dipero$leh a$da$la$h 

seba$ga$i berikut: 

Ha$rga$ Sa$ha$m = 5,403 – 0,00002302 PER + 0,00005661 NPM + 0,003 EPS + e 
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Da$ri mo$del persa$ma$a$n regresi dia$ta$s ma$ka$ da$pa$t disimpulka$n seba$ga$i berikut: 

1. Nila$i ko$efisien va$ria$bel price ea$rning ra$tio$ sebesa$r -0,00002302, mempunya$i ko$efisien regresi 
denga$n a$ra$h nega$tif sebesa$r 0,00002302. Ha$l ini bera$rti ba$hwa$ kena$ikka$n sebesa$r 1 persen 

da$ri va$ria$bel price ea$rning ra$tio$ a$ka$n menyeba$bka$n va$ria$bel ha$rga$ sa$ha$m menga$la$mi 

penuruna$n sebesa$r 0,00002302. 
2. Nila$i ko$efisien va$ria$bel net pro$fit ma$rgin sebesa$r 0,00005661, mempunya$i ko$efisien regresi 

denga$n a$ra$h po$sitif sebesa$r 0,00005661. Ha$l ini bera$rti ba$hwa$ kena$ikka$n sebesa$r 1 persen da$ri 
va$ria$bel net pro$fit ma$rgin a$ka$n menyeba$bka$n va$ria$bel ha$rga$ sa$ha$m menga$la$mi kena$ikka$n 

sebesa$r 0,00005661. 

3. Nila$i ko$efisien va$ria$bel ea$rning per sha$re sebesa$r 0,003, mempunya$i ko$efisien regresi denga$n 
a$ra$h po$sitif sebesa$r 0,003. Ha$l ini bera$rti ba$hwa$ kena$ikka$n sebesa$r 1 persen da$ri va$ria$bel 

ea$rning per sha$re a$ka$n menyeba$bka$n va$ria$bel ha$rga$ sa$ha$m menga$la$mi kena$ikka$n sebesa$r 

0,003. 

Uji Parsial (Uji t) 

Uji t a$ta$u lebih dikena$l seba$ga$i uji pa$rsia$l dila$kuka$n untuk mengeta$hui ba$ga$ima$na$ penga$ruh 
va$ria$bel independen terha$da$p va$ria$bel dependen seca$ra$ sendiri-sendiri, denga$n tingka$t signifika$n 

0,05 (α=5%) a$da$pun ha$sil pengelo$la$a$n da$ta$ ya$ng mengguna$ka$n ba$ntua$n pro$gra$m SPSS v. 22 

a$da$la$h seba$ga$i berikut: 

Ta$bel 12 Uji Pa$rsia$l (Uji t) 

 

 

 

Sumber: Da$ta$ ya$ng dio$la$h denga$n SPSS v. 22 

Berda$sa$rka$n ha$sil uji t, berikut a$da$la$h interpreta$si a$ta$s ha$sil uji tersebut: 

1. Nila$i Thitung va$ria$bel PER sebesa$r -0,343 seda$ngka$n Tta$bel sebesa$r 1,969. Denga$n demikia$n 

da$pa$t dinya$ta$ka$n ba$hwa$ Thitung < Tta$bel (-0,343 < 1,969) da$n nila$i signifika$nsi ha$silnya$ 0,732 

dima$na$ 0,732 > 0,05, ma$ka$ da$pa$t dinya$ta$ka$n ba$hwa$ PER tida$k berpenga$ruh terha$da$p ha$rga$ 
sa$ha$m da$n H1 dito$la$k. 

2. Nila$i Thitung va$ria$bel NPM sebesa$r 0,194 seda$ngka$n Tta$bel sebesa$r 1,969. Denga$n demikia$n 
da$pa$t dinya$ta$ka$n ba$hwa$ Thitung < Tta$bel (0,194 < 1,969) da$n nila$i signifika$nsi ha$silnya$ 0,847 

dima$na$ 0,847 > 0,05, ma$ka$ da$pa$t dinya$ta$ka$n ba$hwa$ NPM tida$k berpenga$ruh terha$da$p ha$rga$ 

sa$ha$m da$n H2 dito$la$k. 
3. Nila$i Thitung va$ria$bel EPS sebesa$r 7,384 seda$ngka$n Tta$bel sebesa$r 1,969. Denga$n demikia$n 

da$pa$t dinya$ta$ka$n ba$hwa$ Thitung > Tta$bel (7,384 > 1,969) da$n nila$i signifika$nsi ha$silnya$ 0,000 
dima$na$ 0,000 < 0,05, ma$ka$ da$pa$t dinya$ta$ka$n ba$hwa$ EPS berpenga$ruh signifika$n terha$da$p 

ha$rga$ sa$ha$m da$n H3 diterima$. 

Uji Simultan (Uji F) 

Uji F dila$kuka$n untuk mengeta$hui a$pa$ka$h semua$ va$ria$bel independen seca$ra$ bersa$ma$-sa$ma$ da$pa$t 

berpenga$ruh pa$da$ va$ria$bel dependen. A$pa$bila$ signifika$n pa$da$ ta$bel A$NO$VA$ tersebut menunjukka$n 
ha$sil < 0,05, a$rtinya$ ba$hwa$ seca$ra$ bersa$ma$-sa$ma$ va$ria$bel independen berpenga$ruh terha$da$p 

va$ria$bel dependen. Berikut ini a$da$la$h ha$sil da$ri uji F a$ta$u uji simulta$n: 

Ta$bel 13 Uji Simulta$n (Uji F) 

 

 

 

 

Sumber: Da$ta$ ya$ng dio$la$h denga$n SPSS v. 22 
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Berda$sa$rka$n ha$sil da$ri uji simulta$n dia$ta$s dida$pa$tka$n nila$i F hitung sebesa$r 18,738 denga$n nila$i 

signifika$n 0,000 lebih kecil da$ri 0,05 ma$ka$ da$pa$t disimpulka$n ba$hwa$ va$ria$bel PER, NPM, da$n EPS 

seca$ra$ bersa$ma$-sa$ma$ memiliki penga$ruh terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m. 

Uji Koefisien Determinasi (𝑹𝟐) 

 

Pa$da$ penelitia$n ini, a$na$lisis ko$efisien determina$si dima$ksudka$n untuk mengeta$hui sebera$pa$ besa$r 
keterka$ita$n a$nta$ra$ va$ria$bel beba$s ya$itu price ea$rning ra$tio$ (X1), net pro$fit ma$rgin (X2), da$n ea$rning 

per sha$re (X3) terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m (Y). Ha$sil ko$efisien determina$si da$pa$t diliha$t pa$da$ ta$bel 

berikut: 
Tabel 14 Koefisien Determinasi 

 
 

 

 

 

 

Sumber: Da$ta$ ya$ng dio$la$h denga$n SPSS v. 22 

Pengujia$n ko$efisien determina$si pa$da$ ta$bel dia$ta$s menunjukka$n nila$i R Squa$re sebesa$r 0,180, ha$l 

ini bera$rti ba$hwa$ 18 persen va$ria$si ha$rga$ sa$ha$m da$pa$t dijela$ska$n o$leh 3 va$ria$bel beba$s ya$itu PER, 
NPM, da$n EPS. Seda$ngka$n sisa$nya$ 82% dijela$ska$n o$leh fa$kto$r-fa$kto$r la$in sela$in va$ria$bel PER, NPM, 

da$n EPS. 

 

PEMBAHASAN 

Pengaruh Price Earning Ratio Terhadap Harga Saham 

Ha$sil penelitia$n menunjukka$n ba$hwa$ PER tida$k berpenga$ruh terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m. Peruba$ha$n 

da$la$m PER tida$k memberika$n da$mpa$k ya$ng bera$rti pa$da$ fluktua$si ha$rga$ sa$ha$m da$la$m ko$nteks 

penelitia$n ini. Da$la$m teo$ri sinya$l, ya$ng menya$ta$ka$n ba$hwa$ info$rma$si keua$nga$n tertentu da$pa$t 
bertinda$k seba$ga$i sinya$l ba$gi investo$r untuk menila$i pro$spek perusa$ha$a$n. Da$la$m ha$l ini, meskipun 

PER seca$ra$ teo$ritis dia$ngga$p seba$ga$i sa$la$h sa$tu sinya$l penting untuk menila$i va$lua$si sa$ha$m, ha$sil 
penelitia$n ini mununjukka$n ba$hwa$ investo$r mungkin tida$k merespo$n PER seba$ga$i sinya$l ya$ng kua$t 

a$ta$u releva$n. Ha$l ini bisa$ diseba$bka$n o$leh preferensi investo$r ya$ng lebih berfo$kus pa$da$ indika$to$r 

la$in, seperti pertumbuha$n la$ba$, deviden, a$ta$u sentimen pa$sa$r ya$ng dia$ngga$p lebih mencerminka$n 

pro$spek perusa$ha$a$n seca$ra$ la$ngsung. 

Sa$la$h sa$tu a$la$sa$n menga$pa$ PER tida$k berpenga$ruh signifika$n terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m di sekto$r 

pro$perti da$n rea$l esta$te a$da$la$h ka$ra$kteristik bisnis ya$ng cenderung memiliki siklus ja$ngka$ pa$nja$ng 
da$n fluktua$si la$ba$ ya$ng cukup besa$r. Da$la$m industri pro$perti, penda$pa$ta$n da$n la$ba$ sering ka$li 

dipenga$ruhi o$leh pro$yek-pro$yek besa$r ya$ng bersifa$t musima$n da$n tida$k rutin, sehingga$ la$ba$ per 
lemba$r sa$ha$m (EPS) da$pa$t berfluktua$si seca$ra$ signifika$n da$ri wa$ktu ke wa$ktu. Ko$ndisi ini 

menyeba$bka$n PER menja$di kura$ng sta$bil da$n kura$ng da$pa$t dia$nda$lka$n seba$ga$i indika$to$r va$lua$si 

ya$ng mencerminka$n nila$i intrinsik sa$ha$m seca$ra$ tepa$t. 

Peruba$ha$n ha$rga$ sa$ha$m per lemba$r ya$ng dipenga$ruhi o$leh fa$kto$r eksterna$l seperti kebija$ka$n 

pemerinta$h terka$it pro$perti, suku bunga$ kredit, da$n ko$ndisi ma$kro$ eko$no$mi juga$ turut 
menga$burka$n penga$ruh PER. Misa$lnya$, ketika$ suku bunga$ kredit pro$perti na$ik, perminta$a$n 

terha$da$p pro$perti cenderung menurun, sehingga$ ha$rga$ sa$ha$m perusa$ha$a$n pro$perti juga$ terteka$n 

meskipun PER menunjukka$n va$lua$si ya$ng wa$ja$r. O$leh ka$rena$ itu, da$la$m ko$nteks sekto$r pro$perti, 
sinya$l ya$ng diberika$n PER kura$ng efektif da$la$m memprediksi pergera$ka$n ha$rga$ sa$ha$m ka$rena $ 

a$da$nya$ penga$ruh signifika$n da$ri fa$kto$r-fa$kto$r mikro$ da$n ma$kro$ ya$ng bersifa$t no$n-keua$nga$n. 

Ha$sil penelitia$n ini ko$nsisten denga$n penelitia$n ya$ng dila$kuka$n o$leh A$hma$d So$lihin et a$l., (2021) 
da$n Yua$stika$ & Suselo$, (2022) ya$ng menya$ta$ka$n ba$hwa$ va$ria$bel PER tida$k berpenga$ruh terha$da$p 

ha$rga$ sa$ha$m. Ha$l ini mena$nda$ka$n ba$hwa$ investo$r lebih respo$nsif terha$da$p dina$mika$ eksterna$l ya$ng 
berda$mpa$k la$ngsung pa$da$ pro$spek bisnis da$n likuidita$s perusa$ha$a$n diba$ndingka$n denga$n indika$to$r 



 

JURNAL ILMIAH MANAJEMEN DAN BISNIS 

P-ISSN 2620-9551 

E-ISSN 2622-1616 

JAMBURA: Vol 8. No 2. September 2025 

Website Jurnal: http://ejurnal.ung.ac.id/index.php/JIMB 

 

Pa$ge | 964  

 

va$lua$si seperti PER. Seda$ngka$n penelitia$n ya$ng dila$kuka$n o$leh Willi & Suta$ndi, (2022), A$ria$ndini et 

a$l., (2023), da$n Ha$nda$ya$ni & A$rif, (2021) menya$ta$ka$n ba$hwa$ va$ria$bel PER berpenga$ruh terha$da$p 

ha$rga$ sa$ha$m. 

Pengaruh Net Profit Margin Terhadap Harga Saham 

Net Pro$fit Ma$rgin merupa$ka$n sa$la$h sa$tu indika$to$r penting untuk menila$i efisiensi o$pera$sio$na$l da$n 
pro$fita$bilita$s perusa$ha$a$n. Seca$ra$ teo$ri, sema$kin tinggi NPM sema$kin besa$r persenta$se la$ba$ bersih 

ya$ng dipero$leh da$ri setia$p rupia$h penjua$la$n, ya$ng seha$rusnya$ menja$di sinya$l po$sitif ba$gi investo$r 
da$n mendo$ro$ng kena$ikka$n ha$rga$ sa$ha$m. Na$mun, ha$sil penelitia$n ya$ng dila$kuka$n pa$da$ sekto$r 

pro$perti da$n rea$l esta$te menunjukka$n ba$hwa$ NPM tida$k memiliki penga$ruh signifika$n terha$da$p 

ha$rga$ sa$ha$m. Ha$l ini diseba$bka$n o$leh bebera$pa$ fa$kto$r funda$menta$l ya$ng meleka$t pa$da$ ka$ra$kteristik 

industri tersebut.  

Perta$ma$, perusa$ha$a$n pro$perti da$n rea$l esta$te bia$sa$nya$ mengha$da$pi siklus bisnis ya$ng sa$nga$t 

fluktua$tif, dima$na$ penda$pa$ta$n da$n la$ba$ bersih sa$nga$t dipenga$ruhi o$leh ko$ndisi pa$sa$r pro$perti ya$ng 
cenderung tida$k sta$bil da$n siklus eko$no$mi ma$kro$. Misa$lnya$, pa$da$ sa$a$t pa$sa$r pro$perti da$n rea$l esta$te 

seda$ng lesu, meskipun perusa$ha$a$n ma$mpu memperta$ha$nka$n a$ta$u ba$hka$n meningka$tka$n NPM 
mela$lui pengenda$lia$n bia$ya$, ha$rga$ sa$ha$m a$ka$n teta$p menga$la$mi teka$na$n ka$rena$ pro$spek 

pertumbuha$n ya$ng sura$m da$n sentimen ya$ng nega$tif da$ri investo$r.  

Ko$mpo$sisi bia$ya$ da$n penda$pa$ta$n perusa$ha$a$n pro$perti da$n rea$l esta$te sa$nga$t berbeda$ denga$n 
perusa$ha$a$n ma$nufa$ktur a$ta$u perda$ga$nga$n. Ba$nya$k perusa$ha$a$n pro$perti mengelua$rka$n bia$ya$ besa$r 

untuk investa$si ja$ngka$ pa$nja$ng, pengemba$nga$n pro$yek, da$n pembelia$n ta$na$h, ya$ng tida$k la$ngsung 
tercermin da$la$m la$po$ra$n la$ba$ rugi seca$ra$ berka$la$. O$leh ka$rena$ itu, NPM ya$ng ha$nya$ mengukur la$ba$ 

bersih terha$da$p penjua$la$n tida$k sepenuhnya$ mencerminka$n keseha$ta$n keua$nga$n da$n nila$i intrinsik 

perusa$ha$a$n. 

Nila$i Ea$rning A$fter Ta$x (EA$T) da$n net sa$les disekto$r ini juga$ menunjukka$n po$la$ ya$ng tida$k ko$nsisten. 

EA$T sering ka$li dipenga$ruhi o$leh fa$kto$r no$n-o$pera$sio$na$l seperti keuntunga$n penjua$la$n a$set, 

peruba$ha$n nila$i wa$ja$r, pro$perti, a$ta$u kebija$ka$n pa$ja$k ya$ng da$pa$t beruba$h-uba$h, sehingga$ la$ba$ 
bersih ya$ng dila$po$rka$n tida$k sela$lu mencerminka$n kinerja$ o$pera$sio$na$l ya$ng seberna$nya$. 

Sementa$ra$ itu, net sa$les ya$ng tinggi belum tentu diikuti denga$n peningka$ta$n la$ba$ ka$rena$ ma$rgin 
keuntunga$n ya$ng tipis a$ta$u bia$ya$ tinggi da$la$m pro$ses pemba$nguna$n da$n pema$sa$ra$n pro$perti. O $leh 

seba$b itu, investo$r disekto$r pro$perti cenderung lebih fo$kus pa$da$ indika$to$r la$in seperti a$rus ka$s 

beba$s (free ca$sh flo$w), nila$i a$set bersih (net a$sset va$lue), da$n pro$spek pertumbuha$n pro$yek 
da$ripa$da$ ha$nya$ menga$nda$lka$n NPM seba$ga$i to$la$k ukur uta$ma$. Fa$kto$r eksterna$l seperti ko$ndisi 

eko$no$mi ma$kro$, suku bunga$, da$n regula$si pemerinta$h juga$ sa$nga$t memenga$ruhi ha$rga$ sa$ha$m 

perusa$ha$a$n pro$perti da$n rea$l esta$te. 

Ha$sil penelitia$n ini ko$nsisten denga$n penelitia$n ya$ng dila$kuka$n o$leh Willi & Suta$ndi, (2022), da$n 

Wula$nda$ri et a$l., (2020) menya$ta$ka$n ba$hwa$ va$ria$bel net pro$fit ma$rgin tida$k berpenga$ruh terha$da$p 
ha$rga$ sa$ha$m. Ha$l ini mena$nda$ka$n meskipun NPM a$da$la$h indika$to$r keua$nga$n ya$ng penting, da$la$m 

industri pro$perti da$n rea$l esta$te, penga$ruhnya$ terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m menja$di tida$k signifika$n 

ka$rena$ keterba$ta$sa$n da$la$m mencerminka$n nila$i sebena$rnya$ da$n fa$kto$r eksterna$l ya$ng lebih 
do$mina$n da$la$m menentuka$n pergera$ka$n ha$rga$ sa$ha$m. Seda$ngka$n da$la$m penelitia$n ya$ng dila$kuka$n 

o$leh A$ria$ndini et a$l., (2023), da$n A$hma$d So$lihin et a$l., (2021), menya$ta$ka$n ba$hwa$ NPM 

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

Pengaruh Earning Per Share Terhadap Harga Saham 

Ha$sil penelitia$n ini menunjukka$n ba$hwa$ va$ria$bel Ea$rnings Per Sha$re (EPS) memiliki penga$ruh ya$ng 
signifika$n terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m. Ha$l ini mengindika$sika$n ba$hwa$ peruba$ha$n EPS ya$ng 

mencerminka$n la$ba$ bersih perusa$ha$a$n ya$ng tersedia$ untuk setia$p lemba$r sa$ha$m menja$di sa$la$h 
sa$tu fa$kto$r uta$ma$ ya$ng diperha$tika$n o$leh investo$r da$la$m menentuka$n nila$i pa$sa$r sa$ha$m. Seca$ra$ 

teo$ritis, temua$n ini seja$la$n denga$n teo$ri sinya$l (signa$ling theo$ry), ya$ng menya$ta$ka$n ba$hwa$ 

ma$na$jemen perusa$ha$a$n mengguna$ka$n info$rma$si keua$nga$n seperti EPS seba$ga$i sinya$l kepa$da$ 

pa$sa$r mengena$i kinerja$ da$n pro$spek perusa$ha$a$n. 

Ea$rning Per Sha$re ya$ng tinggi a$ka$n menunjukka$n ba$hwa$ tingka$t efisiensi da$n efektivita$s 
pengelo$la$a$n penjua$la$n perusa$ha$a$n ba$ik. O $leh ka$rena$ itu, EPS ya$ng tinggi da$pa$t memberika$n sua$tu 

sinya$l ba$ik ba$gi pa$sa$r, sehingga$ respo$n po$sitif ya$ng ditunjukka$n o$leh pa$sa$r a$ka$n meningka$tka$n 

ha$rga$ sa$ha$m, ma$ka$ EPS memiliki penga$ruh terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m. Feno$mena$ Ea$rnings A$fter Ta$x 
(EA$T) da$n jumla$h sa$ha$m ya$ng bereda$r juga$ sa$nga$t releva$n da$la$m ko$nteks ini. O$leh ka$rena$ itu, 
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peningka$ta$n EPS da$pa$t terja$di ba$ik ka$rena$ kena$ika$n la$ba$ bersih perusa$ha$a$n ma$upun pengura$nga$n 

jumla$h sa$ha$m bereda$r, misa$lnya$ mela$lui pro$gra$m buyba$ck sa$ha$m. 

Ha$sil penelitia$n ini ko$nsisten denga$n penelitia$n ya$ng dila$kuka$n o$leh Willi & Suta$ndi, (2022), 

A$ria$ndini et a$l., (2023), Yua$stika$ & Suselo$, (2022), da$n Surya$wuni et a$l., (2022) ya$ng menya$ta$ka$n 

ba$hwa$ va$ria$bel ea$rning per sha$re berpenga$ruh signifika$n terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m. Ha$l ini 
mena$nda$ka$n EPS tida$k ha$nya$ mencerminka$n perfo$rma$ keua$nga$n, teta$pi juga$ menja$di a$la$t stra$tegis 

da$la$m ko$munika$si perusa$ha$a$n kepa$da$ investo$r. Berbeda$ denga$n penelitia$n ya$ng dila$kuka$n o$leh 
Cha$eriya$h et a$l., (2020) ya$ng menya$ta$ka$n ba$hwa$ EPS tida$k berpenga$ruh signifika$n terha$da$p ha$rga$ 

sa$ha$m. Ha$l ini dika$rena$ka$n perusa$ha$a$n ya$ng diteliti a$da$la$h perusa$ha$a$n sekto$r perba$nka$n ya$ng 

terda$fta$r di BEI ta$hun 2012-2018. Va$ria$bel-va$ria$belnya$ ya$itu Ea$rning Per Sha$re (EPS) da$n Return 

O$n Investment (RO$I) terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m. 

Pengaruh Price Earning Ratio (X1), Net Profit Margin (X2), dan Earning Per Share (X3) 

Terhadap Harga Saham (Y) 

Va$ria$bel Price Ea$rning Ra$tio$ (X1), Net Pro$fit Ma$rgin (X2), da$n Ea$rning Per Sha$re (X3) seca$ra $ 

bersa$ma$-sa$ma$ berpenga$ruh signifika$n terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m. Temua$n ini mengindika$sika$n ba$hwa$ 
ketiga$ va$ria$bel tersebut tida$k berdiri sendiri da$la$m memenga$ruhi ha$rga$ sa$ha$m, mela$inka$n sa$ling 

berintera$ksi da$n memberika$n sinya$l ya$ng ko$mprehensif kepa$da$ pa$ra$ investo$r mengena$i ko$ndisi 

funda$menta$l perusa$ha$a$n. Seca$ra$ teo$ritis, temua$n ini seja$la$n denga$n teo$ri sinya$l ya$ng menya$ta$ka$n 
ba$hwa$ info$rma$si keua$nga$n ya$ng dipublika$sika$n o$leh perusa$ha$a$n a$da$la$h sinya$l penting ba$gi investo$r 

da$la$m penga$mbila$n keputusa$n investa$si. Investo$r mengguna$ka$n sinya$l ini untuk menila$i pro$spek 

perusa$ha$a$n da$n membua$t keputusa$n investa$si ya$ng bija$k.  

Kebija$ka$n interna$l perusa$ha$a$n seperti sta$ra$tegi pengelo$la$a$n pro$yek, pengenda$lia$n bia$ya$, da$n 

kebija$ka$n deviden memenga$ruhi ketiga$ va$ria$bel ini seca$ra$ bersa$ma$a$n da$la$m ska$la$ mikro$. 
Perusa$ha$a$n ya$ng ma$mpu menja$ga$ ma$rgin la$ba$ bersih ya$ng tinggi da$n meningka$tka$n la$ba$ per 

sa$ha$m seca$ra$ ko$nsisten memberika$n sinya$l keperca$ya$a$n kepa$da$ investo$r ba$hwa$ perusa$ha$a$n 

dikelo$la$ denga$n ba$ik da$n memiliki pro$spek ya$ng cera$h. Seba$liknya$, fluktua$si EPS ya$ng tida$k sta$bil 

a$ta$u penuruna$n NPM da$pa$t menimbulka$n ketida$kpa$stia$n da$n meneka$n ha$rga$ sa$ha$m.  

Hubunga$n po$sitif a$nta$r va$ria$bel keua$nga$n tersebut denga$n ha$rga$ sa$ha$m juga$ diperkua$t o$leh fa$kta$ 
ba$hwa$ ko$ndisi eko$no$mi na$sio$na$l sela$ma$ perio$de ya$ng rela$tif sta$bil denga$n pertumbuha$n Pro$duk 

Do$mestik Bruto$ (PDB) sekita$r 5% da$n infla$si terkenda$li. Kebija$ka$n mo$neter Ba$nk Indo$nesia$ ya$ng 

menja$ga$ suku bunga$ a$cua$n pa$da$ level ya$ng ko$ndusif juga$ mendukung iklim investa$si disekto$r 
pro$perti da$n rea$l esta$te. Na$mun pa$ndemi co$vid-19 da$n ketida$kpa$stia$n po$litik menjela$ng pemilu 

2024 menimbulka$n vo$la$tilita$s pa$sa$r ya$ng menyeba$bka$n investo$r lebih berha$ti-ha$ti da$la$m menila$i 
sinya$l keua$nga$n perusa$ha$a$n. Da$la$m situa$si ini, ko$mbina$si info$rma$si da$ri PER, NPM, da$n EPS 

menja$di sema$kin penting seba$ga$i indika$to$r funda$menta$l ya$ng memba$ntu investo$r membua$t 

keputusa$n lebih bija$k. 

Ha$sil penelitia$n ini mendukung ha$sil penelitia$n ya$ng dila$kuka$n o$leh A$ria$ndini et a$l., (2023), da$n 

Willi & Suta$ndi, (2022) ya$ng menya$ta$ka$na$ ba$hwa$ seca$ra$ simulta$n va$ria$bel-va$ria$bel beba$s ya$itu 

price ea$rning ra$tio$, net pro$fit ma$rgin, da$n ea$rning per sha$re mempenga$ruhi ha$ga$ sa$ha$m. 

 

KESIMPULAN 

Berda$sa$rka$n pengujia$n, pengo$la$ha$n, da$n a$na$lisis ya$ng tela$h dila$kuka$n da$pa$t dita$rik kesimpula$n 

da$ri penelitia$n ini, seba$ga$i berikut:  

1. Ha$sil penelitia$n menunjukka$n ba$hwa$ va$ria$bel Price Ea$rning Ra$tio$ (PER) seca$ra$ pa$rsia$l tida$k 

berpenga$ruh terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m. Ha$l ini menunjukka$n ba$hwa$ investo$r tida$k menga$nda$lka$n 
ra$sio$ ini seba$ga$i indika$to$r uta$ma$ da$la$m penga$mbila$n keputusa$n investa$si mereka$. A$la$sa$nnya$ 

a$da$la$h ba$hwa$ pa$sa$r lebih dipenga$ruhi o$leh fa$kto$r-fa$kto$r eksterna$l seperti ko$ndisi eko$no$mi 

ma$kro$, sentimen pa$sa$r, a$ta$u berita$ terba$ru ya$ng da$pa$t mempenga$ruhi persepsi investo$r 
terha$da$p pro$spek perusa$ha$a$n. 

2. Ha$sil penelitia$n menunjukka$n ba$hwa$ va$ria$bel Net Pro$fit Ma$rgin (NPM) seca$ra$ pa$rsia$l tida$k 
berpenga$ruh terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m. Meskipun NPM merupa$ka$n indika$to$r pro$fita$bilita$s 

perusa$ha$a$n, ha$sil penelitia$n ini menunjukka$n ba$hwa$ investo$r cenderung menja$dika$n ra$sio$ 

ma$rgin keuntunga$n seba$ga$i a$cua$n uta$ma$ da$la$m menentuka$n  nila$i sa$ha$m. Investo$r 
kemungkina$n lebih fo$kus pa$da$ a$ngka$ la$ba$ a$bso$lut a$ta$u indika$to$r la$innya$ ya$ng dia$ngga$p 

releva$n. 
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3. Ha$sil penelitia$n menunjukka$n ba$hwa$ va$ria$bel Ea$rning Per Sha$re (EPS) seca$ra$ pa$rsia$l 

berpenga$ruh signifika$n terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m. Ha$l ini bera$rti sema$kin tinggi nila$i EPS 
perusa$ha$a$n sema$kin tinggi pula$ la$ba$ ya$ng a$ka$n diba$gika$n kepa$da$ pa$ra$ pemega$ng sa$ha$m da$n 

a$ka$n meninggika$n ha$rga$ sa$ha$m perusa$ha$a$n, seba$liknya$ a$pa$bila$ renda$h nila$i EPS perusa$ha$a$n 

ma$ka$ sema$kin reda$h pula$ la$ba$ ya$ng a$ka$n diba$gika$n kepa$da$ pemega$ng sa$ha$m da$n a$ka$n 
menurunka$n ha$rga$ sa$ha$m perusa$ha$a$n. EPS ya$ng dika$itka$n denga$n ha$rga$ pa$sa$r sa$ha$m bisa$ 

memberika$n ga$mba$ra$n tenta$ng kinerja$ perusa$ha$a$n diba$ndingka$n denga$n mo$da$l ya$ng dita$na$m 
pemilik perusa$ha$a$n. Teo$ri sinya$l menya$ta$ka$n ba$hwa$ piha$k ma$na$jemen a$ka$n menunjukka$n 

sua$tu sinya$l terha$da$p investo$r tenta$ng pro$spesk perusa$ha$a$n. EPS ya$ng tinggi menunjukka$n 

ba$hwa$ tingka$t efisiensi da$n efektivita$s pengelo$la$a$n penjua$la$n perusa$ha$a$n ba$ik. O$leh ka$rena$ 
itu, EPS ya$ng tinggi da$pa$t memberika$n sua$tu sinya$l ba$ik ba$gi pa$sa$r da$n da$pa$t mena$nda$ka$n 

ba$hwa$ perusa$ha$a$n tersebut ma$mpu memberika$n tingka$t keseja$htera$a$n ya$ng lebih ba$ik kepa$da$ 

pemega$ng sa$ha$m. 
4. Ha$sil penelitia$n menunjukka$n ba$hwa$ va$ria$bel Price Ea$rning Ra$tio$ (PER), Net Pro$fit Ma$rgin 

(NPM, da$n Ea$rning Per Sha$re (EPS) seca$ra$ simulta$n berpenga$ruh signifika$n terha$da$p ha$rga$ 
sa$ha$m, ya$ng a$rtinya$ jika$ investo$r ingin mneginvesta$sika$n da$na$nya$ keda$la$m bentuk sa$ha$m 

da$pa$t mempertimba$ngka$n va$ria$bel Price Ea$rning Ra$tio$ (PER), Net Pro$fit Ma$rgin (NPM, da$n 

Ea$rning Per Sha$re (EPS). 

 

SARAN 

Berda$sa$rka$n kesimpula$n da$n keterba$ta$sa$n penelitia$n ini, ma$ka$ penulis da$pa$t memberika$n 

bebera$pa$ sa$ra$n a$nta$ra$ la$in:  

1. Diketa$hui ba$hwa$ Price Ea$rning Ra$tio$ tida$k berpenga$ruh signifika$n terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m ka$rena$ 
investo$r lebih menguta$ma$ka$n fa$kto$r eksterna$l seperti eko$no$mi da$n sentiment pa$sa$r. Sehingga$ 

perlunya$ dila$kuka$n pengelo$la$a$n PER denga$n menja$ga$ tra$nspa$ra$nsi da$n ko$nsistensi kinerja$ 

keua$nga$n serta$ mela$kuka$n ko$munika$si ya$ng efektif kepa$da$ investo$r mengena$i pro$spek bisnis 
da$n stra$tegi pertumbuha$n. Denga$n demikia$n, PER da$pa$t teta$p bera$da$ da$la$m renta$ng ya$ng 

wa$ja$r da$n mendukung ha$rga$ sa$ha$m. 
2. Net Pro$fit Ma$rgin tida$k berpenga$ruh signifika$n terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m ka$rena$ investo$r lebih 

fo$kus pa$da$ la$ba$ a$bso$lut a$ta$u indika$to$r la$in ya$ng dia$ngga$p lebih releva$n. Sehingga$ perlunya$ 

perusa$ha$a$n untuk mengenda$lika$n bia$ya$ o$pera$sio$na$l da$n meningka$tka$n efisiensi a$ga$r ma$rgin 
la$ba$ bersih teta$p seha$t, ya$ng a$ka$n memperkua$t keperca$ya$a$n investo$r terha$da$p kinerja$ 

perusa$ha$a$n. 
3. Ea$rning Per Sha$re berpenga$ruh signifika$n terha$da$p ha$rga$ sa$ha$m, di ma$na$ EPS tinggi 

mena$nda$ka$n la$ba$ lebih besa$r da$n kinerja$ perusa$ha$a$n ya$ng ba$ik. Denga$n begitu perusa$ha$a$n 

ha$rus lebih fo$kus da$la$m meningka$tka$n la$ba$ bersih per sa$ha$m a$ga$r EPS da$pa$t tumbuh seca$ra$ 
ko$nsisten. Upa$ya$ ini da$pa$t dila$kuka$n mela$lui efisiensi bia$ya$, peningka$ta$n penda$pa$ta$n, serta$ 

pengelo$la$a$n mo$da$l ya$ng ba$ik sehingga$ EPS ya$ng tinggi ma$mpu mena$rik mina$t investo$r da$n 

mendo$ro$ng kena$ikka$n ha$rga$ sa$ha$m. 
4. Penelitia$n sela$njutnya$ disa$ra$nka$n mena$mba$h va$ria$bel keua$nga$n la$in da$n mengguna$ka$n meto$de 

a$na$lisis lebih ko$mpleks untuk ha$sil ya$ng lebih ko$mprehensif. Sela$in itu, perlu memperlua$s 
sa$mpel da$n sekto$r, serta$ menguji penga$ruh simulta$n da$n pera$n va$ria$bel mo$dera$si a$ta$u media$si 

guna$ memperjela$s hubunga$n a$nta$r va$ria$bel da$n mendukung pengelo$la$a$n kinerja$ perusa$ha$a$n 

serta$ pengemba$nga$n a$ka$demik. 
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