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ABSTRAK 

Ayu, Pengaruh Earning per share (EPS) dan Dividen Payout Ratio (DPR) 

terhadap harga Saham PT Indocement Tunggal Prakarsa TBK periode 2020-2025. 

(di bimbing oleh Besse Faradiba). 

Harga saham merupakan nilai suatu saham yang terbentuk di pasar bursa pada 

waktu tertentu, yang ditetapkan berdasarkan interaksi antara permintaan dan  

penawaran dari para pelaku pasar di pasar modal. Harga saham juga menjadi salah 

satu indikator kinerja pengelolaan perusahaan. Penelitian ini bertujuan untuk 

mengetahui dan menganalisis tentang pengaruh EPS dan DPR terhadap harga saham 

PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. 

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan pendekatan deskriptif. 

Analisis dilakukan melalui penggunaan Rasio Earning Per Share (EPS) dan Dividen 

Payout Ratio (DPR) sebagai alat ukur. Data yang digunakan merupakan data 

sekunder sebagai sumber utama, kemudian diolah dan dianalisis menggunakan 

aplikasi SPSS versi 27. Jumlah sampel dalam penelitian ini adalah 24 sampel dari 6 

triwulan/tahun. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial Earning Per Share (EPS) 

tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa 

Tbk. Nilai t hitung EPS sebesar 0,648 lebih kecil dari t tabel sebesar 2,080 (0,648 < 

2,080). Selain itu, Dividend Payout Ratio (DPR) juga tidak berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham dengan nilai t hitung sebesar -1,841 yang lebih kecil dari t tabel 

sebesar 2,080 (-1,841 < 2,080). Secara simultan, variabel EPS dan DPR tidak 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham yang ditunjukkan oleh nilai F hitung 

sebesar 0,068 lebih kecil dari F tabel sebesar 3,47 (0,68 < 3,47). Hasil ini 

menunjukkan bahwa pergerakan harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 

lebih dipengaruhi oleh faktor-faktor lain di luar EPS dan DPR. 

Kata kunci: EPS, DPR, dan Harga Saham 
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PEDOMAN TRANSLITERASI 

1. Transliterasi  

a. Konsonan  

Fonem konsonan bahasa Arab yang dalam sistem tulisan Arab 

dilambangkan dengan huruf, dalam transliterasi ini sebagian dilambangkan 

dengan huruf dan sebagian dilambangkan dengan tanda, dan sebagian lagi 

dilambangkan dengan huruf dan tanda. Daftar huruf Arab dan 

transliterasinya ke dalam huruf Latin:  

 Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama 

 Alif Tidak dilambangkan Tidak dilambangkan ا

 ba B be ب

 ta T te ث

 tha Th te dan ha ث

 jim J je ج

 ha ḥ ح
ha (dengan titik di 

bawah) 

 kha Kh ka dan ha خ

 dal D de د

 dhal Dh de dan ha ذ

 ra R er ر

 zai Z zet ز

 sin S es ش
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 syin Sy es dan ye ظ

 shad ṣ ص
es (dengan titik di 

bawah) 

 dad ḍ ض
de (dengan titik di 

bawah) 

 ta ṭ ط
te (dengan titik di 

bawah) 

 za ẓ ظ
zet (dengan titik di 

bawah 

 „ ain̒ ع
koma terbalik ke atas 

 gain G ge غ

 fa F ef ف

 qaf Q qi ق

 kaf K ka ك

 lam L el ل

 mim M em و

ٌ nun N en 

 wau W we و

ِ ha H ha 

 hamzah ̓ apostrof ء

ً ya Y ye 
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Hamzah (ء) yang terletak di awal kata mengikuti vokalnya tanpa diberi tanda 

apapun. Jika terletak di tengah atau di akhir, maka ditulis dengan tanda (᾽).  

b. Vokal  

        Vokal bahasa Arab, seperti vocal bahasa Indonesia, terdiri atas vokal 

Tunggal atau monoftong dan vokal rangkap atau diftong.  

1) Vokal tunggal (monoftong) bahasa Arab yang lambangnya berupa tanda atau 

harakat, transliterasinya sebagai berikut:  

Tanda  Nama  Huruf Latin  Nama  

  Fathah  A  a ٲ 

  Kasrah  I  I ٳ 

  Dammah  U  U ٱ 

2) Vokal rangkap (diftong) bahasa Arab yang lambangnya berupa gabungan 

antara harakat dan huruf, transliterasinya berupa gabungan huruf, yaitu:  

Tanda  Nama  Huruf Latin  Nama  

  ًْ   fathah dan ya  Ai  a dan i  ۔َ

  fathah dan wau  Au  a dan u  ۔َوْ  

Contoh:  

َْفَ    kaifa : كَ

  ḥaula : حَوْل 

c. Maddah  

Maddah atau vokal panjang yang lambangnya berupa harakat dan huruf, 

transliterasi berupa huruf dan tanda, yaitu:  

Harkat dan Huruf  Nama  Huruf dan Tanda  Nama  

 fathah dan alif Ā a dan garis ىَ  ـ / ـا
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Harkat dan Huruf  Nama  Huruf dan Tanda  Nama  

atau ya di atas 

 ْْ  kasrah dan ya Ī ـٌِ
i dan garis di 

atas 

 ْْ  dammah dan wau Ū ـوُ
u dan garis 

di atas 

Contoh:  

 

 

 

 

 

d. Ta Marbutah  

  Transliterasi untuk ta marbutah ada dua:  

1) ta marbutah yang hidup atau mendapat harakat fathah, kasrah dan 

dammah, transliterasinya adalah [t].  

2) ta marbutah yang mati atau mendapat harakat sukun, transliterasinya 

adalah [h]. Kalau ada kata yang terakhir dengan ta marbutah diikuti oleh 

kata yang menggunakan kata sandang al- serta bacaan kedua kata itu 

terpisah, maka ta marbutah itu ditransliterasikan dengan ha (h). Contoh:  

ٍَّ  رَوْضَتُ  ةِ  انجَ  : rauḍah al-jannah atau rauḍatul jannah  

ٍُْتَُ  دِ ْْ َْ  انْفاَضِم ااوََ ةِ  : al-madīnah al-fāḍilah atau almadīnatul fāḍilah  

ت  ًَ حِكْ ْْ   al- hikmah :  الَ

e. Syaddah (Tasydid)  

Syaddah atau tasydid yang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan 

dengan sebuah tanda tasydid ( ـ ـ ), dalam transliterasi ini dilambangkan dengan 

sebuah perulangan huruf (konsonan ganda) yang diberi tanda syaddah. Contoh:  

  māta :  يَاثَ 

  ramā : رَيَي 

لَ   ْْ   qīla :  قٌِ

وْثُ   َْ   yamūtu :  ٍىُ
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ا  َْ ٍَّ   rabbanā :  رَب

َُْاَ    najjainā :  َجََّ

حَ   ْْ  الَ

  ق

: al-haqq  

حَ   ْْ  الَ

 جَّ 

: al-hajj  

و ٌ  ُْ   nu‟ima :  عِ

  aduwwun„:  وُ  عَد 

Jika huruf ى bertasydid diakhir sebuah kata dan didahului oleh huruf 

kasrah ( ـ  ًِ ), maka ia litransliterasi seperti huruf maddah (i).Contoh:  ِعَرَب ً  : 

„Arabi (bukan „Arabiyy atau „Araby)  ِعَم ً  : „Ali (bukan „Alyy atau „Aly)  

f. Kata Sandang  

Kata sandang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan dengan huruf لا 

(alif lam ma‟arifah). Dalam pedoman transliterasi ini, kata sandang 

ditransliterasi seperti biasa, al-, baik ketika ia diikuti oleh huruf syamsiah 

maupun huruf qamariah. Kata sandang tidak mengikuti bunyi huruf langsung 

yang mengikutinya. Kata sandang ditulis terpisah dari kata yang mengikutinya 

dan dihubungkan dengan garis mendatar (-). Contoh:  

صُ   ًْ   al-syamsu (bukan asysyamsu) :  انشََّ

ل  ُْ  زَل انسََّ   al-zalzalah (bukan azzalzalah) : ةَ

  al-falsafah : ةُ  انفهَْطَفَ  

بلِِدَ  ْْ   al-bilādu :  الَ

g. Hamzah  

Aturan transliterasi huruf hamzah menjadi apostrof (᾽) hanya berlaku 

bagi hamzah yang terletak di tengah dan akhir kata. Namun bila hamzah 

terletak diawal kata, ia tidak dilambangkan, karena dalam tulisan Arab ia 

berupa alif. Contoh:  

 ta‟murūna :  ٌَ  تأيَُرُوْ
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 al-nau‟  :  َْ   ء انُوّْ

 : syai‟un  ٌْ  ء شَ

 : umirtu  ْثُ  أيِر  

h. Kata Arab yang lazim digunakan dalam Bahasa Indonesia  

Kata, istilah atau kalimat Arab yang ditransliterasi adalah kata, istilah 

atau kalimat yang belum dibakukan dalam bahasa Indonesia. Kata, istilah atau 

kalimat yang sudah lazim dan menjadi bagian dari perbendaharaan bahasa 

Indonesia, atau sudah sering ditulis dalam tulisan bahasa Indonesia, tidak lagi 

ditulis menurut cara transliterasi di atas. Misalnya kata Al-Qur‟an (darQur‟an), 

Sunnah, khusus dan umum. Namun bila kata-kata tersebut menjadi bagian dari 

satu rangkaian teks Arab, maka mereka harus ditransliterasi secara utuh. 

Contoh:  

Fī ẓilāl al-qur‟an  

Al-sunnah qabl al-tadwin  

Al-ibārat bi „umum al-lafẓ lā bi khusus al-sabab  

i. Lafẓ al-Jalalah (الله)  

Kata “Allah” yang didahului partikel seperti huruf jar dan huruf lainnya 

atau berkedudukan sebagai mudaf ilaih (frasa nominal), ditransliterasi tanpa 

huruf hamzah. Contoh:  

  ٍُ ٍْ  Dīnullah : االلِ  دِ

 Billah :  بِانمِ  

Adapun ta marbutah di akhir kata yang disandarkan kepada lafẓ al-

jalālah, ditransliterasi dengan huruf [t]. Contoh:  

 Hum fī rahmatillāh :  ْتِ  فٌِ ُْى ًَ   االلِ رَحْ

j. Huruf Kapital  

Walau sistem tulisan Arab tidak mengenal huruf kapital, dalam 

transliterasi ini huruf tersebut digunakan juga berdasarkan pada pedoman Ejaan 

Bahasa Indonesia yang berlaku (EYD). Huruf kapital, misalnya, digunakan 
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untuk menuliskan huruf awal nama diri (orang, tempat, bulan) dan huruf 

pertama pada permulaan kalimat. Bila nama diri didahului oleh kata sandang 

(al-), maka yang ditulis dengan huruf kapital tetap huruf awal nama diri 

tersebut, bukan huruf awal kata sandangnya. Jika terletak pada awal kalimat, 

maka huruf A dari kata sandang tersebut menggunakan huruf kapital (Al). 

Contoh:  

Wa mā Muhammadun illā rasūl  

Inna awwala baitin wudi„a linnāsi lalladhī bi  

Bakkata mubārakan  

Syahru Ramadan al-ladhī unzila fih al-Qur‟an  

Nasir al-Din al-Tusī  

Abū Nasr al-Farabi  

Jika nama resmi seseorang menggunakan kata Ibnu (anak dari) dan Abū 

(bapak dari) sebagai nama kedua terakhirnya, maka kedua nama terakhir itu 

harus disebutkan sebagai nama akhir dalam daftar pustaka atau daftar referensi. 

Contoh:  

Abū al-Walid Muhammad ibnu Rusyd, ditulis menjadi: Ibnu Rusyd,  

Abū al-Walīd Muhammad (bukan: Rusyd, Abū al-Walid Muhammad Ibnu)  

Naṣr Ḥamīd Abū Zaid, ditulis menjadi: Abū Zaid, Naṣr Ḥamīd (bukan:Zaid, 

          iiiii Naṣr Ḥamīd Abū).  
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2. Singkatan  

 Beberapa singkatan yang dibakukan adalah:  

swt. = subḥānahū wa ta„āla  

saw. = ṣallallāhu „alaihi wa sallam  

a.s. = „alaihi al- sallām  

H = Hijriah  

M = Masehi  

SM = Sebelum Masehi  

l. = Lahir tahun  

w. = Wafat tahun  

QS …/…: 4 = QS al-Baqarah/2:187 atau QS Ibrahīm/ …, ayat 4  

HR = Hadis Riwayat  

 Beberapa singkatan dalam bahasa Arab:  

= صفحت  ص  

= بدوًَكاٌ دو   

وضهى عهَّ االل صهي = صهعى   

  طبعت = ط

ٌ د = َاظ بدوٌ    

خ ال = آخرِ ْا/ آخر إني    

  جسء = ج

  Beberapa singkatan yang digunakan secara khusus dalam teks referensi perlu 

dijelaskan kepanjangannya, diantaranya sebagai berikut:  

ed. : Editor (atau, eds. [dari kata editors] jika lebih dari satu orang editor). 

Karena dalam bahasa Indonesia kata “editor” berlaku baik untuk satu 

atau lebih editor, maka ia bisa saja tetap disingkat ed. (tanpa s).  

et al. : “Dan lain-lain” atau “dan kawan-kawan” (singkatan dari et alia). 

Ditulis dengan huruf miring. Alternatifnya, digunakan singkatan dkk. 
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(“dan kawan-kawan”) yang ditulis dengan huruf biasa/tegak.  

Cet. : Cetakan. Keterangan frekuensi cetakan buku atau literatur sejenis. 

Terj. : Terjemahan (oleh). Singkatan ini juga digunakan untuk penulisan karya 

terjemahan yang tidak menyebutkan nama penerjemahnya. 

Vol. : Volume. Dipakai untuk menunjukkan jumlah jilid sebuah buku atau 

ensiklopedi dalam bahasa Inggris. Untuk buku-buku berbahasa Arab 

biasanya digunakan kata juz.  

No. : Nomor. Digunakan untuk menunjukkan jumlah nomor karya ilmiah 

berkala seperti jurnal, majalah, dan sebagainya. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

Pasar modal merupakan bagian penting dari sistem keuangan karena 

berfungsi sebagai tempat di mana orang-orang yang membutuhkan dana jangka   

panjang, seperti pemerintah dan perusahaan, dan orang-orang yang memiliki 

dana dan ingin berinvestasi, yaitu investor. Pasar modal adalah cara yang 

efektif untuk mengatur sumber daya keuangan untuk mendukung pertumbuhan 

ekonomi nasional. Disebabkan oleh peningkatan jumlah investor dan 

digitalisasi metode investasi, pasar modal Indonesia telah berkembang pesat 

dalam beberapa tahun terakhir. Ini telah memberikan peluang besar bagi 

perusahaan publik untuk memperoleh modal melalui penerbitan saham dan 

obligasi.
1
 

Dalam kondisi pasar modal yang kompetitif dan dinamis, harga saham 

menjadi indikator utama yang mencerminkan nilai perusahaan serta persepsi 

pasar terhadap kinerja dan prospek masa depan perusahaan tersebut. Oleh 

karena itu, berbagai faktor keuangan dijadikan ukuran dalam menilai harga 

saham, di antaranya adalah Earning Per Share (EPS) dan Dividend Payout 

Ratio (DPR). EPS menggambarkan besaran laba bersih perusahaan yang 

menjadi hak pemegang saham per lembar saham, sedangkan DPR menunjukkan 

porsinya dari laba bersih yang dibagikan kepada pemegang saham dalam 

bentuk dividen. Kedua variabel ini memiliki peran strategis dalam memberikan 

sinyal kepada investor terkait profitabilitas dan kebijakan pembagian 

keuntungan perusahaan.
2
 

                                                           
1 Sinta Ayu Purnamasari Perbankan Syariah and Sekolah Tinggi Ekonomi dan Bisnis Islam 

Lampung, “Mekanisme Perkembangan Pasar Modal Sebagai Salah Satu Produk Investasi Di 

Masyarakat,” Jurnal Rumpun Manajemen Dan Ekonomi 2, no. 3 (2025): 499–515. 
2 Ayu Purnamasari Perbankan Syariah and Tinggi Ekonomi dan Bisnis Islam Lampung. 
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Di pasar modal terdapat banyak pilihan perusahaan yang dapat dipilih oleh 

investor untuk menanamkan modalnya. Bagi investor muslim, tentu didorong 

untuk memilih emiten yang terdaftar dalam listing Jakarta Islamic Index (JII) 

sebagai instrumen keuangan syariah. Adapun ayat al qur‟an yang berhubungan 

dengan investasi adalah Surat Al-Baqarah ayat 261 yang berbunyi: 

                                                                                              
                                             

      

           
                                         

                              

Terjemahnya: 

Perumpamaan (nafkah yang dikeluarkan oleh) orang-orang yang 

menafkahkan hartanya di jalan Allah adalah serupa dengan sebutir benih 

yang menumbuhkan tujuh bulir, pada tiap tiap bulir seratus biji. Allah 

melipat gandakan (ganjaran) bagi siapa yang Dia kehendaki. Dan Allah 

Maha Luas (karunia-Nya) lagi Maha Mengetahui. 

 Berdasarkan ayat di atas, bahwasannya menyeru pada orang-orang yang 

memiliki kelebihan harta untuk berinvestasi agar hartanya berputar dan akan 

banyak memberikan manfaat bagi orang lain dan keuntungan pun akan 

didapatkan oleh pemilik harta dari usaha yang dijalankan, ditambah dengan 

keberkahan dari usaha tersebut yang memberikan manfaat bagi orang lain. 

Konsep investasi menurut hukum islam adalah semua bentuk investasi 

dilakukan dalam rangka ibadah kepada allah untuk mencapai kebahagian lahir 

batin didunia dan akhirat. Perumpamaan orang-orang yang menginfakkan 

hartanya di jalan Allah adalah seperti (orang-orang yang menabur) sebutir biji 

(benih) yang menumbuhkan tujuh tangkai, pada setiap tangkai ada seratus biji. 

Allah melipatgandakan (pahala) bagi siapa yang Dia kehendaki. Allah 

Mahaluas lagi Maha Mengetahui. 

Sumber Daya Manusia (SDM) adalah faktor penting dalam setiap 

perusahaan baik perusahaan milik pemerintah maupun swasta.
3
 Semakin 

bertambahnya jumlah penduduk dan semakin tinggi tingkat pertumbuhan 

                                                           
3 Trian Fisman Adisaputra, “Hubungan Disiplin Kerja Terhadap Kinerja Karyawan Pada PT . 

Mensa Bina Sukses Makassar” 1, no. 1 (2021): 13–24. 
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ekonomi di indonesia menyebabkan tingginya perkembangan infrastruktur yang 

terjadi saat ini. Hal ini dapat dimanfaatkan dengan baik oleh perusahaan 

manufaktur sektor semen yang merupakan salah satu perusahaan yang 

menunjang perkembangan infrastruktur yang terjadi saat ini. Perusahaan sektor 

semen yang telah go public di Indonesia sudah terdaftar sebagai emiten di 

dalam Bursa Efek Indonesia (BEI). Perusahaan aktif menerbitkan saham 

dibursa efek karena perdagangan sekuritas menjadi salah satu bisnis yang 

cukup menguntungkan saat ini.  

Saham merupakan salah satu produk utama yang menjadi pilihan oleh 

investor dalam pasar modal. Investor yang melakukan investasi saham 

bertujuan agar mendapatkan keuntungan berupa deviden dan capital gain. 

Perusahaan semen di Bursa Efek Indonesia dipilih sebagai objek penelitian 

karena seiring dengan  semakin tingginya  tingkat pertumbuhan  penduduk   dan   

juga  perkembangan pembangunan  infrastruktur  di  Indonesia yang terus  

meningkat menyebabkan kebutuhan semen sebagai salah satu bahan baku 

pembangunan terus meningkat. Tingginya permintaan produk semen ini dapat 

menyebabkan meningkatnya nilai suatu perusahaan, dan hal ini yang menjadi 

salah satu faktor petimbangan investor untuk  melakukan investasi disektor 

semen. Hal  ini  sejalan  dengan pertumbuhan kondisi perusahaan  sektor semen 

yang cukup signifikan. 4 

Harga saham adalah  harga pasar atau sekuritas saham yang terjadi karena 

adanya interaksi antara permintaan dan penawaran pasar, yang secara dasar 

ditentukan oleh aktiva yang diwakilinya. Pada pasar yang efisien, harga saham 

berubah berdasarkan informasi yang ada. Dalam persaingan pasar seperti di 

Bursa Efek Indonesia interaksi yang terjadi antara pembeli dan penjual 

                                                           
4 zulfia Rahmawati, “Pengaruh Eps, Per, Pbv, Roe Dan Der Terhadap Harga Saham,” Journal 

of Economics and Business UBS 12, no. 2 (2023): 1007–18. 
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menghasilkan harga pada tingkat keseimbangan (equilibrium price) atau yang 

biasa disebut juga dengan istilah market value.
5
 

Earning Per Share (EPS) merupakan salah satu jenis rasio keuangan 

dimana rasio ini menunjukkan bagian laba untuk setiap saham yang beredar. 

EPS menggambarkan profitabilitas Perusahaan yang tergambar pada setiap 

lembar saham yang ada di pasaran. Semakin tinggi nilai EPS maka makin besar 

laba yang disediakan untuk pemegang saham dan kemungkinan peningkatan 

jumlah dividen yang diterima pemegang saham juga akan meningkat.
6
 

Investor akan menggunakan EPS untuk menetapkan keputusan investasi di 

antara alternative yang ada. EPS yang tinggi berarti perusahaan dapat 

memberikan tingkat kemakmuran  kepada para pemegang saham, sebaliknya 

EPS yang rendah berarti bahwa perusahaan gagal dalam memberikan tingkat 

kemakmuran kepada pemegang saham.
7
 

Dividen adalah pembagian keuntungan perusahaan kepada para pemegang 

saham dalam bentuk kas sebagai bentuk imbal hasil atas investasi yang telah 

mereka tanamkan. Dividend Payout Ratio (DPR) menunjukkan persentase laba 

bersih perusahaan yang dialokasikan untuk dibayarkan sebagai dividen. Rasio 

ini menggambarkan sejauh mana perusahaan memilih untuk membagikan 

keuntungan kepada investor dibandingkan menahannya sebagai laba ditahan 

untuk keperluan ekspansi atau operasional. Semakin tinggi nilai DPR, semakin 

besar bagian laba yang diterima pemegang saham, sehingga rasio ini menjadi 

indikator penting bagi investor dalam menilai kebijakan dividen perusahaan 

                                                           
5  M.Fala Dika and Pasaribu Hiras, “Earning per Share , Return on Assets ,” Nominal: 

Barometer Riset Akuntansi Dan Manajemen P-ISSN: 9, no. 2 (2020). 
6 Tessalonika Apriliani Nazareta Watung, Paulina Van Rate, and Arrazi bin Hasan Jan, “Pengaruh 

Capital Adequecy Ratio, Earning Per Share Ratio, Dividen Payout Ratio, Price Earning Ratio Dan Inflasi 

Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Perbankan Bumn,” Jurnal EMBA : Jurnal Riset Ekonomi, 

Manajemen, Bisnis Dan Akuntansi 11, no. 1 (2023): 213–24, https://doi.org/10.35794/emba.v11i1.45655. 
7 Sri Megawati ElizabethP, “Pengaruh Earning Per Share (EPS) Terhadap Harga Saham 

Dimediasi Oleh Return On Equity (ROE) Pada Perusahaan Sektor Perbankan Yang Terdaftar Di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) Periode Tahun 2018-2021,” Jurnal Ilmiah Ekonomi Dan Bisnis Universitas 

Multi Data Palembang 12, no. 2 (2023): 425–32. 
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serta potensi keuntungan jangka pendek yang dapat diperoleh dari kepemilikan 

saham tersebut.
8
 

Pengukuran untuk pembayaran dividen dilihat dari Dividend Payout Ratio 

(DPR) perusahaan. Rasio pembayaran dividen (dividend payout ratio) 

menentukan jumlah laba yang dapat ditahan dalam perusahaan sebagai sumber 

pendanaan . Dividend payout  ratio yaitu persentase laba yangdibagikan dalam 

bentuk  deviden tunai, artinya besar kecilnya dividend  payout  ratio akan 

mempengaruhi keputusan investasi para pemegang saham .
9
 

PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk merupakan salah satu perusahaan 

publik terbesar di industri semen Indonesia, dengan sejarah panjang dan 

kapitalisasi pasar yang kuat di Bursa Efek Indonesia. Nilai pasar sahamnya 

sangat dipengaruhi oleh kinerja keuangan, khususnya melalui indikator EPS 

dan DPR. Dalam situasi ekonomi yang berfluktuasi akibat pandemi COVID-19 

dan dinamika global sepanjang 2020–2024, analisis mengenai pengaruh EPS 

dan DPR terhadap harga saham menjadi penting untuk menilai ketahanan serta 

potensi investasi perusahaan tersebut.
10

 

Corona Virus Disease tahun 2019 atau biasa disingkat Covid-19 telah 

menjadi pandemi global di beberapa Negara termasuk Indonesia.
11

 Krisis 

ekonomi global akibat wabah virus corona, mengakibatkan perusahaan di 

berbagai sektor mengalami inflasi.
12

Salah satu perusahaan di PT Indocement 

                                                           
8 Yuni Rismayanti and Waluyo Jati, “Pengaruh Debt to Equity Ratio, Return on Equity Dan 

Dividend Payout Ratio Terhadap Harga Saham Pada PT Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk Periode 

2014-2023,” Cakrawala: Jurnal Ekonomi, Manajemen Dan Bisnis 1, no. 4 (2024). 
9 Indra Saputra and Mega Andani, “Pengaruh Dividen Payout Ratio Dan Earning,” Dinamika Ekonomi-

Jurnal Ekonomi Dan Bisnis 15, no. 2 (2022): 288–301, https://stienas-

ypb.ac.id/jurnal/index.php/jdeb/article/view/402. 
10 Hendri Gunawan, “Pengaruh Earning Per Share Dan Net Profit Margin Terhadap Harga Saham 

Pada Pt Indocement Tunggal Prakarsa Tbk Periode 2010-2020,” SCIENTIFIC JOURNAL OF 

REFLECTION : Economic, Accounting, Management and Business 5, no. 3 (2022): 820–28, 

https://doi.org/10.37481/sjr.v5i3.540. 
11 Besse Faradiba, “Kepuasan Dan Kepercayaan Pelanggan Serta Loyalitas Pengguna Belanja 

Online Selama Pandemi COVID-19” 4, no. 1 (2021). 
12 Syariah Semaun, “Dampak Pandemi Covid-19: Stimulus Di Tengah Krisis Ekonomi Global,” 

in 19-Covid Pandemi Dalam 19 Perspektif, 2020. 
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Tunggal Prakarsa Tbk mengalami dinamika kinerja keuangan yang fluktuatif 

selama periode 2020 hingga 2025, dipengaruhi oleh kondisi ekonomi makro 

dan tantangan industri semen domestik. Pada tahun 2020, perusahaan 

terdampak oleh pandemi COVID-19 yang menyebabkan penurunan permintaan 

semen secara nasional, namun PT Indocement masih dapat mempertahankan 

laba bersihnya dengan strategi efisiensi dan pemulihan bertahap pasar pada 

tahun berikutnya. Pada 2021 hingga 2022, kinerja perusahaan membaik seiring 

pulihnya proyek-proyek infrastruktur dan permintaan semen yang meningkat, 

meskipun biaya produksi, terutama harga energi dan bahan baku, mengalami 

kenaikan signifikan yang memberikan tekanan pada margin keuntungan. 

Pada tahun 2023 hingga 2024  PT Indocement menghadapi tantangan baru 

berupa kelebihan pasokan di pasar semen, disertai dengan efisiensi operasional 

yang menjadi kunci dalam mempertahankan profitabilitas. Volume penjualan 

mengalami fluktuasi ringan, namun laba bersih dan Earning Per Share (EPS) 

terus menunjukkan tren peningkatan berkat pengelolaan biaya yang baik dan 

diversifikasi produk, termasuk ekspansi ke pasar ekspor. Kuartal II 2025 

mencatat penurunan permintaan di pasar domestik akibat pemangkasan 

anggaran infrastruktur, tetapi perusahaan mampu mengoptimalkan pendapatan 

dari ekspor dan efisiensi biaya sehingga memperbaiki laba bersih hingga 13,8% 

secara tahunan. 

Penelitian oleh Wenno 2020 dan studi lain dalam lima tahun terakhir 

mengindikasikan bahwa rasio likuiditas PT Indocement tergolong sangat baik 

meskipun terdapat penurunan kecil yang dialami akibat kenaikan utang jangka 

pendek dan inflasi. Di sisi lain, rasio profitabilitas masih relatif menantang 

karena fluktuasi harga bahan baku dan biaya operasi yang membebani margin. 

Namun, upaya efisiensi dan inovasi produk telah memberikan kontribusi positif 
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dalam menjaga daya saing dan kelangsungan perusahaan di industri semen 

nasional.
13

  

Harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk (INTP) mengalami 

tren penurunan yang berkelanjutan sejak akhir Desember 2024. Dalam periode 

kurang dari dua bulan, nilai saham perusahaan tersebut telah turun lebih dari 

32%, menunjukkan pelemahan yang cukup signifikan di pasar. 
14

 Kondisi ini 

menggambarkan adanya tekanan besar pada saham INTP, yang berpotensi 

dipengaruhi oleh berbagai faktor seperti melemahnya permintaan pasar, 

sentimen negatif investor, atau kondisi industri semen yang kurang stabil. 

Penurunan tajam tersebut juga menunjukkan bahwa kepercayaan investor 

terhadap kinerja perusahaan sedang menurun, sehingga mendorong banyak 

pelaku pasar melakukan aksi jual. Secara keseluruhan, tren ini menandakan 

bahwa saham INTP sedang berada dalam fase pelemahan yang cukup serius di 

pasar. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
13 Umma Nafi Atul, Yuwita Nur Inda Sari, and Yuyun Juwita Lestari, “Analisis Rasio Keuangan 

Untuk Mengukur Kinerja Keuangan Perusahaan,” E-Jurnal Akuntansi TSM 2, no. 3 (2022): 89–96, 

https://doi.org/10.34208/ejatsm.v2i3.1396. 
14 Gumilar Tedy, “Harga Saham INTP Anjlok Terus Sejak Akhir 2024, Investor Asing Banyak 

Yang Nyangkut.,” 2025, https://insight.kontan.co.id/news/harga-saham-intp-anjlok-terus-sejak-akhir-

2024-investor-asing-banyak-yang-nyangkut. 
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Gambar 1.1 

PT Indocement Tunggal Prakarsa  Tbk Periode 2020-2025 

 

 

Sumber: Buku Laporan Keuangan Tahunan PT Indocement Tunggal Prakarsa 

Tbk, 2020-2025 

Dari Gambar 1 di atas, dapat dilihat perkembangan naik turunnya harga 

saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk selama lima tahun terakhir, data 

harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk periode 2020 hingga 2025 

menunjukkan adanya fluktuasi yang cukup jelas. pada tahun 2020, di mana 

harga saham mencapai angka tertinggi sebesar Rp 14.475 per lembar. Namun, 

kekuatan ini tidak bertahan lama karena pada tahun-tahun berikutnya nilai 

saham mulai tergerus secara signifikan, merosot menjadi Rp 12.100 pada tahun 

2021 dan berlanjut turun hingga menyentuh level Rp 9.900 pada tahun 2022. 

Penurunan selama dua tahun berturut-turut ini mengindikasikan adanya tekanan 

pada kinerja operasional perusahaan atau pengaruh dari sentimen pasar yang 

kurang menguntungkan terhadap industri semen pada periode tersebut. 
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Memasuki tahun 2023, muncul tanda-tanda optimisme ketika harga saham 

kembali mengalami kenaikan hingga mencapai level Rp 11.674. Pemulihan ini 

menunjukkan adanya perbaikan kondisi internal perusahaan, baik yang terlihat 

dari sisi fundamental seperti pertumbuhan laba bersih dan Earning Per Share 

(EPS), maupun dari sisi psikologis investor yang kembali memberikan 

kepercayaan kepada emiten ini. Sayangnya, momentum kenaikan tersebut 

bersifat temporer karena pada tahun 2024 harga saham justru mengalami 

koreksi yang sangat tajam hingga jatuh ke level Rp 7.079, yang tercatat sebagai 

titik terendah dalam rentang waktu pengamatan. Penurunan drastis ini 

mengindikasikan adanya potensi masalah serius, mulai dari penurunan kinerja 

keuangan secara mendalam hingga kemungkinan adanya perubahan kebijakan 

dividen yang tidak sesuai dengan ekspektasi investor. 

Meskipun sempat tertekan hebat di tahun 2024, data harga saham pada 

tabel diatas menunjukkan bahwa pada tahun 2025 harga saham mulai bergerak 

naik tipis dan ditutup pada posisi Rp 7.475. Kenaikan moderat ini menandakan 

fase awal pemulihan atau konsolidasi harga setelah mencapai titik nadir di 

tahun sebelumnya. Secara keseluruhan, fluktuasi harga ini menegaskan bahwa 

nilai investasi pada Indocement sangat dipengaruhi oleh rasio pasar seperti 

Dividend Payout Ratio (DPR) yang mempertimbangkan hubungan antara harga 

saham dengan laba dan nilai buku perusahaan. Harga saham itu sendiri berperan 

sebagai representasi dari tingkat pengembalian yang diharapkan investor, 

sementara EPS menjadi tolok ukur utama dalam menilai besarnya laba bersih 

yang dihasilkan untuk setiap lembar sahamnya. Kombinasi antara tren harga 

dan variabel fundamental ini menjadi landasan penting dalam memahami 

faktor-faktor yang menggerakkan nilai saham Indocement di pasar modal.
15

 

                                                           
15 Vol No Mei et al., “Pasar Modal Indonesia Pulih Pada 2021 Setelah Penurunan Di 2020 Akibat 

COVID-19 . Saham , Laporan Keuangan , Dan Kinerja Perusahaan . Keputusan Investasi Yang Bijak 

Memerlukan” 2, no. 2 (2024). 
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Berdasarkan uraian sebelumnya, penulis tertarik melakukan penelitian 

terkait Pengaruh Earning Per Share (EPS) dan Dividend Payout Ratio  (DPR)  

terhadap harga saham pada PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk selama 

periode 2020-2025. 

B. Rumusan Masalah 

1. Apakah Earning Per Share (EPS) berpengaruh terhadap harga saham pada 

PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk  periode 2020-2025? 

2. Apakah  Dividend  Payout  Ratio (DPR) berpengaruh terhadap harga 

saham pada PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk  periode 2020-2025? 

3. Apakah Earning Per Share (EPS) dan Dividend  Payout  Ratio (DPR 

berpengaruh  secara simultan terhadap harga saham  pada PT  Indocement 

Tunggal Prakarsa Tbk  periode 2020-2025? 

C. Tujuan Penelitian 

1. Untuk mengetahui pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap harga 

saham  pada PT  Indocement Tunggal Prakarsa Tbk  periode 2020-2025. 

2. Untuk mengetahui pengaruh Dividend Payout  Ratio (DPR) terhadap harga 

saham pada PT  Indocement Tunggal Prakarsa Tbk  periode 2020-2025 

3. Untuk mengetahui pengaruh Earning Per Share (EPS) dan Dividend Payout 

Ratio (DPR) terhadap harga saham pada PT  Indocement Tunggal Prakarsa 

Tbk  periode 2020-2025. 

D. Manfaat Penelitian 

1. Manfaat Teoritis 

Hasil penelitian ini diharapkan mampu memberikan sumbangan 

pemikiran dan informasi untuk pengembangan atau pertimbangan dalam 

mengambil keputusan serta sebagai perbandingan penelitian selanjutnya 

terlebih pada penelitian yang berkaitan dengan pengaruh  Earning Per Share 

dan Dividend Payout Ratio terhadap harga saham pada PT  Indocement 

Tunggal Prakarsa Tbk yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-

2025. 
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2. Manfaat Praktis 

a. Bagi penulis : Hasil penelitian ini dapat menambah wawasan tentang 

analisis investasi saham khususnya tentang Earning Per Share dan 

Dividend Payout Ratio yang terdaftar di BEI. 

b. Bagi Investor : Hasil penelitian ini diharapkan  memberikan masukan 

atau  pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi saham  

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

c. Bagi perusahaan : Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan 

informasi dan masukan bagi perusahaan yang dapat digunakan sebagai 

dasar dalam pengambilan keputusan serta kebijakan yang bersifat 

realistis keuntungan bersama. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

A. Tinjauan Penelitian Relevan 

Penelitian terdahulu sangat penting sebagai bahan referensi dalam penelitian 

ini, penulis mengacu pada penelitian terdahulu yang relevan dengan penelitian 

yang akan dilaksanakan saat ini. Disatu sisi juga merupakan bahan perbandingan 

terhadap penelitian yang ada, baik mengenai kelebihan maupun kekurangan yang 

ada sebelumnya, serta dapat menguatkan argument, sehingga dalam hal ini penulis 

mengambil penelitian yang berkaitan dengan judul yang diangkat.  

1. Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Nitasari Eka Puspita ningrum, yenny 

Ernitawati 2024 “Pengaruh Earning Per Share dan Dividend Payout Ratio 

Terhadap Harga Saham (studi empiris pada Perusahaan Bisnis 27 yang 

Terdaftar di Bei Periode 2020-2022) ” 

Kinerja keuangan yang menurun berdampak langsung pada harga 

saham perusahaan, terutama karena penurunan pendapatan dan laba bersih 

yang menyebabkan penurunan Earning Per Share (EPS). Hal ini 

mengurangi minat investor untuk berinvestasi, sementara kurangnya 

transparansi dan akuntabilitas dalam tata kelola perusahaan juga 

menurunkan kepercayaan investor, yang pada akhirnya berdampak negatif 

pada harga saham. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh 

Earning Per Share (EPS) dan Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap harga 

saham pada 27 perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

selama periode 2020-2022. Penelitian ini menggunakan metode penelitian 

kuantitatif dengan pendekatan regresi linier berganda. Data yang digunakan 

adalah laporan keuangan tahunan perusahaan yang diunduh dari situs web 

Bursa Efek Indonesia. Hasil penelitian menunjukkan bahwa EPS 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham, dengan nilai t 

hitung 3,488 lebih besar dari t tabel 1,664 dan nilai signifikansi 0,001 < 

0,05. Sebaliknya, DPR tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham, 
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dengan nilai t hitung 0,107 lebih kecil dari t tabel 1,664 dan nilai 

signifikansi 0,915 > 0,05. Secara simultan, EPS dan DPR terbukti memiliki 

pengaruh signifikan terhadap harga saham dengan nilai F hitung 6,318 lebih 

besar dari F tabel 3,959. Temuan ini menyimpulkan bahwa EPS merupakan 

faktor yang lebih. penting dalam mempengaruhi harga saham dibandingkan 

DPR pada perusahaan yang dianalisis. Implikasi penelitian ini adalah bahwa 

investor perlu mempertimbangkan EPS dan DPR sebagai faktor penting 

dalam analisis fundamental sebelum mengambil keputusan investasi di 

perusahaan yang terdaftar di BEI. Kata kunci: earning per share, dividend 

payout ratio, harga saham.
16

 

Persamaan penelitian ini mengkaji pengaruh Earning Per Share (EPS) 

dan Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap harga saham. Selain itu, kedua 

penelitian menggunakan pendekatan kuantitatif dengan analisis regresi linier 

berganda serta memanfaatkan data sekunder yang diperoleh dari laporan 

keuangan perusahaan yang dipublikasikan melalui Bursa Efek Indonesia 

(BEI). Persamaan hasil penelitian juga terlihat pada variabel Dividend 

Payout Ratio (DPR), yang menunjukkan bahwa DPR tidak berpengaruh 

signifikan terhadap harga saham.  

Meskipun demikian, terdapat beberapa perbedaan antara penelitian 

Nitasari Eka Puspita Ningrum dan Yenny Ernitawati dengan penelitian ini. 

Penelitian tersebut menggunakan sampel sebanyak 27 perusahaan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan periode penelitian tahun 2020–

2022, sedangkan penelitian ini hanya berfokus pada PT Indocement Tunggal 

Prakarsa Tbk dengan periode penelitian tahun 2020–2025. Perbedaan juga 

terlihat pada hasil pengujian hipotesis. Penelitian Nitasari Eka Puspita 

Ningrum dan Yenny Ernitawati menunjukkan bahwa Earning Per Share 

                                                           
16 Roni Nitasari Eka Puspita Ningrum, Yenny Ernitawati, “Pengaruh Earning Per Share Dan 

Dividend Payout Ratio Terhadap Harga Saham ( Studi Empiris Pada Perusahaan Bisnis 27 Yang” 2, 

no. 4 (2024): 1. 
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(EPS) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham, sedangkan 

penelitian ini menunjukkan bahwa Earning Per Share (EPS) tidak 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Selain itu, penelitian Nitasari 

Eka Puspita Ningrum dan Yenny Ernitawati menyimpulkan bahwa Earning 

Per Share (EPS) dan Dividend Payout Ratio (DPR) secara simultan 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham, sedangkan penelitian ini 

menunjukkan bahwa kedua variabel tersebut secara simultan tidak 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Perbedaan hasil penelitian 

tersebut diduga disebabkan oleh adanya perbedaan karakteristik objek 

penelitian, jumlah sampel, serta periode penelitian yang digunakan, sehingga 

faktor-faktor yang memengaruhi harga saham pada masing-masing objek 

penelitian juga berbeda. 

2. Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Agus Hermanto 2020 “Pengaruh 

Return on Equity (ROE), Earning Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio 

(DER), dan Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap Harga Saham pada 

Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2018” 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Return on Equity 

(ROE), Earning Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER), dan Dividend 

Payout Ratio (DPR) terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018. Penelitian ini menguji 

hubungan sebab akibat antara variabel-variabel tersebut dengan harga saham 

dan berupaya mengisi kekosongan penelitian sebelumnya terkait faktor-

faktor yang memengaruhi harga saham. Jenis penelitian yang digunakan 

adalah penelitian asosiatif dengan metode pengumpulan data purposive 

sampling dari perusahaan manufaktur di BEI tahun 2018, serta 

menggunakan analisis regresi linier berganda untuk menguji pengaruh 

variabel-variabel bebas terhadap variabel dependen, yaitu harga saham. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel ROE berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap harga saham, EPS berpengaruh positif dan sangat 
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signifikan, DPR juga berpengaruh positif signifikan, sedangkan DER 

berpengaruh negatif namun tidak signifikan. Model regresi yang digunakan 

menjelaskan bahwa 30,5% variasi harga saham dapat dijelaskan oleh 

keempat variabel tersebut, sementara sisanya sebesar 69,5% dipengaruhi 

oleh faktor lain di luar penelitian. Temuan ini menegaskan bahwa kinerja 

keuangan yang tercermin dalam ROE, EPS, dan kebijakan dividen DPR 

merupakan faktor penting yang memengaruhi harga saham perusahaan 

manufaktur di Bursa Efek Indonesia.17 

Persaaman penelitian ini mengkaji pengaruh Earning Per Share (EPS) 

dan Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap harga saham dengan 

menggunakan pendekatan kuantitatif serta analisis regresi linier berganda. 

Selain itu, kedua penelitian menggunakan data sekunder yang diperoleh dari 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan tujuan 

untuk mengetahui sejauh mana EPS dan DPR memengaruhi perubahan harga 

saham perusahaan. 

Adapun perbedaan penelitian Agus Hermanto dengan penelitian ini 

terletak pada objek penelitian, periode penelitian, variabel yang digunakan, 

serta hasil penelitian. Penelitian Agus Hermanto dilakukan pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan periode penelitian 

tahun 2018 serta menggunakan empat variabel independen, yaitu Return on 

Equity (ROE), Earning Per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER), dan 

Dividend Payout Ratio (DPR). Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa EPS 

dan DPR berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Sementara 

itu, penelitian ini dilakukan pada PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 

dengan periode 2020–2025 dan hanya menggunakan dua variabel independen, 

yaitu EPS dan DPR. Hasil penelitian menunjukkan bahwa baik secara parsial 

                                                           
17 Agus Hermanto, “Analisis Pengaruh Return on Equity ( ROE ), Earning per Share ( EPS ), 

Debt to Equity Ratio ( DER ) Dan Dividend Payout Ratio ( DPR ) Terhadap Harga Saham Pada 

Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2018” 2, no. 2 (2020): 1. 
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maupun simultan, EPS dan DPR tidak berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham. Perbedaan hasil penelitian tersebut mengindikasikan bahwa pengaruh 

EPS dan DPR terhadap harga saham dapat berbeda bergantung pada 

karakteristik perusahaan, periode penelitian, kondisi industri, serta faktor-

faktor ekonomi dan pasar yang memengaruhi pergerakan harga saham. 

3. Penelitian yang dilakukan oleh Anindri Iswardhani 2025 “Analisis Pengaruh 

TATO, EPS, dan DPR terhadap Harga Saham pada Perusahaan Indeks Sri 

Kehati Tahun 2020–2024” 

Penelitian ini menganalisis pengaruh Total Asset Turnover (TATO), 

Earnings  per  Share (EPS),  dan Dividend  Payout  Ratio (DPR)  terhadap  

harga  saham  emiten  Indeks SRI-KEHATI  periode  2020–2024  dengan 

pendekatan  kuantitatif melalui regresi linear  berganda.  Sampel  ditentukan  

secara purposive dengan  kriteria: perusahaan  konsisten  tercatat  dalam  

Indeks  SRI-KEHATI  sepanjang  2020–2024,  tersedia  laporan  keuangan 

tahunan lengkap, dan tersedia data dividen serta harga saham pada periode 

observasi. Hasil menunjukkan TATO, EPS,  dan  DPR  secara  simultan 

memiliki  pengaruhsignifikan  terhadap  harga  saham  dengan  R²=0,666,  

yang mengindikasikan  66,6%  variasi  harga  dijelaskan  oleh  model,  

sedangkan  33,4%  dipengaruhi  faktor  lain  di  luar model yang diteliti. 

Secara parsial, EPS dan DPR memiliki pengaruhpositif signifikan, sementara 

TATO tidak signifikan pada taraf 5%. Implikasinya, investor pada emiten 

SRI-KEHATI sebaiknya memprioritaskan indikator profitabilitas  per  saham  

(EPS)  dan  kebijakan  dividen  (DPR)  dalam  penilaian  fundamental,  

sedangkan  TATO dievaluasi dengan mempertimbangkan karakteristik 

sektoral dan konteks operasional masing-masing emiten.18   

Persamaan penelitian ini mengkaji pengaruh Earning Per Share (EPS) 

dan Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap harga saham dengan 

                                                           
18 Indri Iswardhani, “Analisis Pengaruh TATO , EPS , Dan DPR Terhadap Harga Saham Pada” 

3 (2025). 
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menggunakan pendekatan kuantitatif dan analisis regresi linear berganda. 

Kedua penelitian juga menggunakan harga saham sebagai variabel dependen 

serta EPS dan DPR sebagai variabel independen.  

Adapun perbedaan terdapat pada objek, periode penelitian, serta hasil 

yang diperoleh. Penelitian Anindri Iswardhani dilakukan pada perusahaan 

yang tergabung dalam Indeks SRI-KEHATI periode 2020–2024 dengan 

menambahkan variabel Total Asset Turnover (TATO) sebagai variabel 

independen, sedangkan penelitian ini hanya berfokus pada PT Indocement 

Tunggal Prakarsa Tbk dengan periode penelitian 2020–2025. Dari sisi hasil 

penelitian, Anindri Iswardhani menemukan bahwa secara parsial EPS dan 

DPR berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham, sedangkan secara 

simultan TATO, EPS, dan DPR berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 

Sebaliknya, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa EPS dan DPR baik 

secara parsial maupun simultan tidak berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. Perbedaan hasil tersebut diduga 

disebabkan oleh perbedaan karakteristik objek penelitian, cakupan sampel, 

periode pengamatan, serta kondisi perusahaan yang diteliti, sehingga faktor-

faktor lain di luar EPS dan DPR lebih dominan memengaruhi pergerakan 

harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk selama periode penelitian. 

4. Penelitian yang dilakukan oleh Widya Ariani Eta Afifah, Umi Nadhiroh, Udik 

Jatmiko (2022) “Pengaruh  Ukuran Perusahaan, EPS & Kebijakan Dividen 

Terhadap Harga Saham Perusahaan Healthcare BEI (2016-2020)” 

Penelitian ini bertujuan untuk mencari tahu variabel bebas ukuran 

perusahaan menggunakan Ln. Total Aset, EPS, dan kebijakan dividen 

menggunakan DPR terhadap variabel terikat harga saham pada perusahaan 

Healthcare di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2020. Populasi pada 

penelitian ini adalah perusahaan Healthcare di Bursa Efek Indonesia yang 

berjumlah 23 perusahaan dan sampel yang terpilih adalah 6 perusahaan karena 

memenuhi kriteria pada purposive sampling. Teknik analisis yang digunakan 
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adalah analisis regresi linier berganda yang sebelumnya melalui uji asumsi 

klasik. Hasil dalam penelitian ini menunjukan bahwa variabel bebas ukuran 

perusahaan tidak memiliki pengaruh secara parsial terhadap harga saham. 

Sedangkan variabel EPS dan kebijakan dividen memiliki pengaruh secara 

parsial terhadap harga saham. Secara simultan, variabel bebas ukuran 

perusahaan, EPS dan kebijakan dividen memiliki pengaruh terhadap harga 

saham. Nilai koefisien korelasi menunjukan bahwa seluruh variabel bebas 

memiliki pengaruh sebesar 70% dan sisanya 30% akan dipengaruhi variabel 

lain.19 

Persamaan penelitian ini mengkaji pengaruh Earning Per Share (EPS) 

dan Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap harga saham serta menggunakan 

pendekatan penelitian kuantitatif dengan metode analisis regresi linier 

berganda. Kedua penelitian juga menggunakan data sekunder yang diperoleh 

dari perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), sehingga 

memiliki kesamaan dalam tujuan untuk menganalisis hubungan antara kinerja 

keuangan perusahaan dengan pergerakan harga saham. 

Perbedaannya terletak pada objek penelitian, periode penelitian, serta 

hasil yang diperoleh. Penelitian Widya Ariani Eta Afifah dkk. (2022) 

dilakukan pada enam perusahaan sektor Healthcare yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia selama periode 2016–2020 dengan menambahkan variabel 

ukuran perusahaan sebagai variabel independen. Hasil penelitiannya 

menunjukkan bahwa EPS dan Dividend Payout Ratio (DPR) berpengaruh 

signifikan secara parsial terhadap harga saham, sedangkan ukuran perusahaan 

tidak berpengaruh. Selain itu, secara simultan ukuran perusahaan, EPS, dan 

DPR berpengaruh signifikan terhadap harga saham dengan kontribusi sebesar 

70%. Sementara itu, penelitian ini dilakukan pada PT Indocement Tunggal 

Prakarsa Tbk selama periode 2020–2025 dengan hanya menggunakan dua 

                                                           
19 Udik jatmiko Widya ariani eta afifah, Umi nadhiroh, “Aktiva Jurnal Manajemen Dan Bisnis” 

2, no. 1 (2022): 1. 
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variabel independen, yaitu EPS dan DPR. Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa EPS tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham, DPR juga 

tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham, serta secara simultan EPS 

dan DPR tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Perbedaan hasil 

penelitian ini diduga disebabkan oleh perbedaan karakteristik sektor 

perusahaan, objek penelitian, periode penelitian, serta kondisi ekonomi dan 

pasar modal yang memengaruhi pergerakan harga saham selama periode 

penelitian 

5. Penelitian yang dilakukan oleh Ardyana Rachmayanti ( 2023 ) “Pengaruh 

Price Earning Ratio (PER), Earning Per Share (EPS), Return on Equity 

(ROE), dan Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap harga saham bank 

konvensional yang terdaftar di OJK periode 2018–2022” 

Penelitian ini menganalisis pengaruh Price Earning Ratio (PER), 

Earning Per Share (EPS), Return on Equity (ROE), dan Dividend Payout 

Ratio (DPR) terhadap harga saham bank konvensional yang terdaftar di OJK 

periode 2018–2022. Dengan metode kuantitatif dan regresi linier berganda 

menggunakan SPSS, sampel diambil purposive sebanyak 13 bank dengan 

total 67 observasi. Hasil menunjukkan bahwa secara simultan keempat rasio 

keuangan tersebut berpengaruh signifikan terhadap harga saham (F signifikan 

< 0,05). Namun, secara parsial hanya EPS dan DPR yang berpengaruh 

signifikan terhadap harga saham, sedangkan PER dan ROE tidak signifikan. 

Koefisien determinasi (R²) adalah 0,722, berarti 72,2% variasi harga saham 

dijelaskan oleh variabel tersebut. Penelitian ini menyimpulkan bahwa EPS 

dan DPR adalah faktor dominan dalam memengaruhi harga saham bank 

konvensional, sementara PER dan ROE kurang diperhatikan investor dalam 

penilaian saham perbankan di Indonesia. Singkatnya, laba per saham dan 
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kebijakan dividen menjadi kunci dalam harga saham bank konvensional di 

Indonesia 2018–2022.20 

Persamaan penelitian ini mengkaji pengaruh Earning Per Share (EPS) 

dan Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap harga saham dengan 

menggunakan pendekatan kuantitatif dan analisis regresi linier berganda. 

Selain itu, kedua penelitian menjadikan harga saham sebagai variabel 

dependen dan menggunakan data sekunder yang berasal dari perusahaan yang 

terdaftar di pasar modal Indonesia. Namun, terdapat perbedaan pada objek, 

periode, dan hasil penelitian. Penelitian Ardyana Rachmayanti dilakukan pada 

13 bank konvensional yang terdaftar di OJK periode 2018–2022 dengan 

menambahkan variabel Price Earning Ratio (PER) dan Return on Equity 

(ROE) sebagai variabel independen. Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa 

secara parsial EPS dan DPR berpengaruh signifikan terhadap harga saham, 

serta secara simultan seluruh variabel independen berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham. Sementara itu, penelitian ini hanya menggunakan 

variabel EPS dan DPR dengan objek penelitian PT Indocement Tunggal 

Prakarsa Tbk periode 2020–2025. Hasil penelitian menunjukkan bahwa EPS 

dan DPR tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham baik secara 

parsial maupun simultan. Perbedaan hasil tersebut diduga dipengaruhi oleh 

perbedaan karakteristik industri, objek penelitian, kondisi perusahaan, serta 

periode penelitian, sehingga faktor-faktor lain di luar EPS dan DPR lebih 

dominan dalam memengaruhi harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa 

Tbk. 

B. Tinjauan Teori 

1. Teori Sinyal (Signaling Theory)    

                                                           
20 Ardyana Rachmayanti, “Pengaruh Price Earning Ratio (Per), Earning Per Share (Eps), Return 

On Equity (Roe), Dan Dividen Payout Ratio (Der) Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Perbankan 

Yang Terdaftar Di Ojk,” 2023. 
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Teori Signaling pertama kali diperkenalkan oleh Michael Spence 

pada tahun 1973 yang menjelaskan bahwa pihak yang memiliki informasi 

lebih banyak manajemen akan menyampaikan sinyal kepada pihak yang 

memiliki informasi lebih sedikit investor. Pada tahun 1977 Ross kemudian 

mengembangkan teori ini dengan menegaskan adanya asimetri informasi 

antara manajemen yang memiliki informasi lebih baik well informe dan 

investor yang memiliki informasi lebih sedikit poor informed. Dalam kondisi 

seperti ini, manajemen terdorong untuk menyampaikan informasi yang 

relevan guna memengaruhi persepsi investor dan meningkatkan nilai 

perusahaan, termasuk harga saham. Sinyal yang diberikan perusahaan menjadi 

panduan bagi investor untuk memahami kondisi perusahaan, sehingga 

informasi yang disampaikan memiliki peran penting dalam proses 

pengambilan keputusan investasi. 

Dalam konteks hubungan antara kinerja keuangan dan return saham, 

teori sinyal menjelaskan bahwa perusahaan dengan kinerja keuangan yang 

baik akan memberikan sinyal positif kepada pasar, yang kemudian berdampak 

pada kenaikan harga saham dan return yang diterima investor. Informasi yang 

diterima investor dapat berupa sinyal baik (good news), seperti peningkatan 

laba, ataupun sinyal buruk (bad news), seperti penurunan profitabilitas. Oleh 

karena itu, informasi yang lengkap, relevan, akurat, dan tepat waktu menjadi 

sangat penting bagi investor untuk menilai prospek perusahaan. Sinyal-sinyal 

tersebut membantu pihak eksternal mengevaluasi kondisi keuangan 

perusahaan dan menjadi dasar dalam mempertimbangkan keputusan untuk 

menanamkan modal.
21

 

 Teori Sinyal menjelaskan bahwa perusahaan sebagai pihak yang 

memiliki informasi lebih banyak mengenai kondisi internalnya akan 

menyampaikan sinyal kepada pihak luar, yaitu investor. Sinyal tersebut 

                                                           
21 F.E Brigham and F.J Houston, Dasar-Dasar Manajemen Keuangan, Edisi 14 (Jakarta: Salemba 

Empat, 2018). 
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berbentuk informasi yang mencerminkan keadaan perusahaan dan bertujuan 

mengurangi asimetri informasi antara manajemen dan investor. Manajemen 

yang memiliki informasi lebih baik mengenai prospek perusahaan terdorong 

untuk menyampaikan informasi tersebut agar dapat memengaruhi persepsi 

pasar, meningkatkan kepercayaan investor, dan pada akhirnya berdampak 

terhadap nilai serta harga saham perusahaan. Sinyal yang diberikan 

perusahaan menjadi dasar bagi investor dalam menilai kondisi dan prospek 

perusahaan, sehingga informasi yang disampaikan memiliki nilai strategis 

dalam proses pengambilan keputusan investasi.
22

 

Dalam konteks kinerja keuangan dan return saham, teori sinyal 

menegaskan bahwa perusahaan dengan kinerja yang baik akan memberikan 

sinyal positif kepada pasar. Sinyal tersebut kemudian direspons dalam bentuk 

kenaikan harga saham maupun peningkatan return yang diterima investor. 

Sinyal yang diterima investor dapat berupa informasi positif seperti 

peningkatan laba, ataupun informasi negatif seperti menurunnya profitabilitas. 

Selain laporan keuangan, tindakan korporasi seperti penggunaan utang juga 

dapat menjadi sinyal. Manajemen yang yakin terhadap prospek perusahaan 

akan berani menggunakan utang lebih besar sebagai sinyal kepercayaan, 

sedangkan manajemen dengan kemampuan rendah cenderung menghindari 

utang tinggi karena risiko kebangkrutan. Risiko bisnis yang meningkat sering 

dipersepsikan sebagai sinyal negatif yang menurunkan minat investor, 

sementara peluang investasi yang tinggi menjadi sinyal positif yang 

meningkatkan penilaian pasar terhadap perusahaan. Oleh karena itu, informasi 

yang lengkap, relevan, akurat, dan tepat waktu sangat diperlukan untuk 

membantu investor menilai kondisi perusahaan dan membuat keputusan 

investasi yang tepat.
23

 

                                                           
22  Martono and Harjito Agus, Manajemen Keuangan (Yogyakarta: Ekonosia, 2007). 
23 Jogiyanto HM, Studi Peristiwa ( Menguji Reaksi Pasar Modal Akibat Suatu Peristiwa ), 1st 

ed. (Yogyakarta, 2010). 
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2. Teori Agensi (Agency Theory) 

Teori Agensi (Agency Theory) merupakan teori yang menjelaskan 

hubungan antara manajemen sebagai agen dengan pihak stakeholder sebagai 

prinsipal. Teori ini diperkenalkan oleh Armen Alchian dan Harold Demsetz 

pada tahun 1972 serta oleh Michael C. Jensen dan William H. Meckling pada 

tahun 1976. Pada tahun 1970-an di Amerika Serikat, para pakar akuntansi 

menemukan bahwa akuntansi berperan sebagai penyedia informasi sekaligus 

perantara antara entitas dan pihak lain. Teori Agensi (Agency Theory) juga 

dipahami sebagai suatu kontrak kerja yang mengatur pembagian manfaat bagi 

masing-masing pihak dengan tetap mempertimbangkan hasil yang diperoleh. 

Suatu kontrak kerja dikatakan optimal apabila hubungan antara pemilik modal 

dan agen berada dalam kondisi seimbang, yang tercermin dari pelaksanaan 

kewajiban agen secara optimal serta pemberian imbalan yang sesuai dari 

pemilik modal kepada agen. 

Kontribusi yang dapat diberikan oleh Teori Agensi (Agency Theory). 

yang pertama terhadap informasi dan yang kedua terhadap resiko informasi. 

Di dalam informasi dimana informasi dianggap sebagai barang yang dapat 

menghasilkan cost dan dapat dibeli. Peran informasi sebagai penyedia 

informasi untuk entitas yaitu manajemen yang berkaitan dengan perencanaan, 

penempatan sumber daya, dan perhitungan serta pengendalian. Dengan hal 

tersebut maka entitas bisa melakukan investasi di dalam sistem informasi dan 

visinya agar dapat mengendalikan peluang agen.
24

 

3. Earning Per Share (EPS) 

a. Pengertian Earning Per Share (EPS) 

Earning Per Share (EPS) merupakan salah satu indikator penting 

yang menunjukkan besarnya laba yang dihasilkan perusahaan untuk setiap 

lembar saham biasa yang beredar. Ukuran ini menjadi perhatian utama bagi 

                                                           
24 Vivi Kumalasari Subroto and Eni Endaryanti, Kumpulan Teori Akutansi, 2024. 
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para pemegang saham maupun manajemen karena mencerminkan 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan selama periode 

tertentu. Dengan kata lain, EPS menggambarkan berapa besar laba yang 

diperoleh atas nama setiap saham yang dimiliki investor, sehingga semakin 

tinggi nilai EPS, semakin baik kinerja perusahaan di mata pemegang saham 

dan calon investor.
25

 

Earning Per Share (EPS) adalah rasio yang digunakan untuk 

menunjukkan seberapa besar laba bersih yang mampu dihasilkan 

perusahaan untuk setiap lembar saham yang beredar. Indikator ini 

memberikan gambaran mengenai tingkat profitabilitas perusahaan, karena 

melalui EPS dapat terlihat seberapa efektif perusahaan menghasilkan 

keuntungan bagi para pemegang saham. Dengan nilai EPS yang tinggi, 

perusahaan dinilai memiliki kinerja keuangan yang baik, sehingga menjadi 

sinyal positif bagi investor dalam menilai prospek dan kesehatan finansial 

perusahaan.
26

 

b. Manfaat dan Tujuan Earning Per Share (EPS)  

Earning Per Share (EPS) merupakan ukuran laba perusahaan yang 

diharapkan dapat memberikan gambaran bagi investor mengenai bagian 

keuntungan yang dapat diperoleh dalam suatu periode tertentu dengan 

memiliki suatu saham. Adapun manfaat dan tujuan Earning Per Share 

(EPS) menurut samsul yaitu:  

1) Untuk mengetahui perhitungan laba per lembar saham pada perusahaan. 

2) Untuk mengetahui salah satu indikator keberhasilan perusahaan. 

3) Untuk menentukan deviden yang akan dibagikan oleh perusahaan. 

4) Untuk mengetahui perkembangan perusahaan. 

5) Untuk mengukur tingkat keuntungan suatu perusahaan. 

6) Untuk mengetahui jumlah laba Per Lembar Saham (EPS) yang 

                                                           
25 Gitman, Principle Of Managerial Finance (Pearson Education, Inc., 2012). 
26 Sumarsan, Perpajakan Indonesia (Jakarta: PT. Indeks, 2013). 
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didistribusikan kepada para investor tergantung pada kebijakan 

perusahaan dalam hal pembayaran deviden.
27

 

c. Faktor-faktor yang mempengaruhi Earning Per Share (EPS)   

Menurut Bringham dan Houston, faktor- faktor yang 

mempengaruhi Earning Per Share (EPS) adalah sebagai berikut: 

1) Laba bersih tetap dan jumlah lembar saham biasa yang beredar turun. 

2) Laba bersih naik dan jumlah lembar saham biasa yang beredar turun. 

3) Presentase kenaikan laba bersih lebih besar daripada persentase 

kenaikan   jumlah lembar saham biasa yang beredar. 

4) Presentase penurunan jumlah lembar saham biasa yang beredar lebih 

besar daripada    persentase penurunan laba bersih.
28

 

Jadi bagi sebuah perusahaan, nilai laba per saham akan meningkat 

jika persentase kenaikan laba bersih lebih besar dibandingkan persentase 

kenaikan jumlah saham biasa yang beredar, dan sebaliknya juga berlaku 

d. Perhitungan Earning Per Share (EPS) 

Rasio Earning Per Share (EPS) digunakan untuk mengetahui 

berapa besar profit yang diperoleh investor dalam setiap per lembar saham. 

Pada setiap Earning Per Share (EPS) yang diberikan kepada investor 

menunjukkan berapa besar laba bersih pada perusahaan yang dibagikan 

kepada para investor. Earning Per Share dapat dihitung dengan rumus 

sebagai berikut:  

EPS= 
           

                     
  

Sumber: Buku Kasmir Analisis Laporan Keuangan 2019 

  Keterangan: 

                                                           
27 Mohamad Samsul, Pasar Modal Dan Manajemen Portofolio (Erlangga, 2006). 
28 Eugene F. Brigham dan Joel F. Houston, Dasar-Dasar Manajemen Keuangan / 

Fundamentals of Financial Management Buku 1 (jakarta: Salemba Empat, 2006). 
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1) Laba Bersih: Laba setelah pajak (net income) Merupakan laba akhir 

yang tersedia untuk pemegang saham. 

2) Jumlah Saham Beredar: Jumlah saham biasa yang beredar di pasar pada 

periode tersebut.  

3) × 100% : Suatu bentuk per lembar saham 

Dampak yang signifikan yang didapat dari pe rhitungan Earning 

Per Share (EPS) terhadap harga saham akan sangat berperan penting dalam 

pengambilan keputusan oleh investor. Kenaikan Earning Per Share (EPS) 

menunjukkan kinerja dari laba perusahaan sangat baik, sehingga hal 

tersebut dapat meningkatkan penghasilan dari pemegang saham (investor). 

Perusahaan yang memiliki Earning Per Share (EPS) yang tinggi dapat 

meningkatkan laba bagi para investor dan akan menarik minat para 

pemegang saham untuk menginvestasikan modalnya di perusahaan 

tersebut.
29

 

4. Dividend Payout Ratio (DPR) 

a. Pengertian Dividend Payout Ratio DPR 

Dividend Payout Ratio merupakan ukuran yang menunjukkan 

persentase laba bersih perusahaan yang dibagikan kepada para pemegang 

saham dalam bentuk dividen. Rasio ini melihat bagian earning 

(pendapatan) yang dibayarkan sebagai dividen kepada investor. Bagian lain 

yang tidak dibagikan akan diinvestasikan kembali ke perusahan.
30

 

Rasio Pembayaran Dividen (Dividend Payout Ratio) merupakan 

rasio yang menunjukkan hasil perbandingan antara dividen tunai per 

lembar saham dengan laba per lembar saham. Rasio inimenggambarkan 

jumlah laba dari setiap lembarsaham yang dialokasikan dalam bentuk 

dividen. Samahalnya dengan dividend yield, rasio ini juga dapatdigunakan 

                                                           
29 Kasmir, Analisis Laporan Keuangan (Bandung: RajaGrafindo Persada, 2019). 
30 Atang Hermawan, Nilai Perusahaan Dan Kebijakan Dividen Nilai Perusahaan Dan 

Kebijakan Dividen, 2015. h.15 
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sebagai salah satu proksi (pendekatan) dalam menetapkan kebijakan 

dividen, yaitu suatu pengambilan keputusan oleh emiten mengenaibesarnya 

dividen tunai yang akan dibagikan kepadapara pemegang saham. 

Rasio ini melihat bagian pendapatan yang dibayarkan sebagai 

dividen kepada investor sedangkan bagian lain yang tidak dibagikan akan 

diinvestasikan kembali ke perusahaan akan mempunyai rasio pembayaran 

dividen yang rendah. Sebaliknya perusahaan yang tingkat pertumbuhannya 

rendah akan mempunyai rasio yang tinggi. Pembayaran dividen juga 

merupakan kebijakan dividen perusahaan. Semakin besar rasio ini maka 

semakin lambat atan kecil pertumbuhan pendapatan perusahaan.31  

Dividend Payout Ratio merupakan presentase laba yang dibayarkan 

dalam bentuk dividen, atau rasio antara laba yang dibayarkan dalam bentuk 

dividen dengan total laba yang tersedia bagi pemegang saham. Dividend 

Payout Ratio (Rasio pembayaran dividen menentukan jumlah laba yang 

dapat ditahan sebagai sumber pendanaan. Semakin besar laba yang ditahan 

maka semakin sedikit jumlah laba yang akan dialokasikan untuk 

pembayaran dividen.
32

 

b. Faktor-faktor yang mempengaruhi pembayaran Dividend oleh 

perusahaan kepada pemegang saham 

1) Posisi Likuiditas Perusahaan 

Dividend merupakan kas keluar bagi perusahaan, sehingga 

semakin besar jumlah kas dan likuiditas yang dimiliki perusahaan 

secara keseluruhan, maka akan semakin besar kemampuan perusahaan 

untuk melakukan pembayaran dividend. 

2) Kebutuhan Dana Untuk Membayar Hutang 

                                                           
31 Pipit Buana Sari and Handriyani Dwilita, Financial Management (Medan: Lembaga 

Penelitian dan Penulisan Ilmiah AQLI, 2019), h. 55-56. 
32 Rismayanti and Jati, “Pengaruh Debt to Equity Ratio, Return on Equity Dan Dividend Payout 

Ratio Terhadap Harga Saham Pada PT Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk Periode 2014-2023.” 
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Apabila Perusahaan memutuskan untuk membiayai ekspansi atau 

untuk mengganti jenis pembiayaan yang lain dengan mengambil 

hutang, perusahaan tersebut akan dihadapi dengan dua pilihan, yaitu 

membayar hutang tersebut saat jatuh tempo atau menggantinnya 

dengan surat berharga atau instrument keuangan yang lain. Jika 

keputusan diambil untuk melunasi hutang, hal ini biasanya 

memerlukan penahanan laba. 

3) Tingkat Ekspansi Aktiva 

Dengan semakin cepat pertumbuhan suatu perusahaan, kebutuhan 

untuk membiayai ekspansi asetnya menjadi lebih besar. Pada 

umumnya, perusahaan cenderung untuk menahan laba daripada 

membayarkannya dalam bentuk dividen. 

4) Stabilitas Laba 

Perusahaan yang memiliki stabilitas laba seringkali dapat dengan 

lebih akurat memproyeksikan laba masa depan. Jenis perusahaan 

seperti itu umumnya lebih suka membayar rasio dividen yang tinggi 

dibandingkan dengan perusahaan yang mengalami fluktuasi laba. 

Dengan memiliki dividen yang lebih rendah, lebih mudah bagi mereka 

untuk membayar dividen ketika laba mengalami penurunan di masa 

depan.
33

 

c. Perhitungan Dividen Payout Ratio (DPR)   

  Dividend Payout Ratio (DPR) merupakan rasio yang menggambarkan 

persentase laba bersih perusahaan yang dibayarkan kepada pemegang 

saham dalam bentuk dividen. Perusahaan dengan DPR yang tinggi 

menunjukkan kebijakan pembagian dividen yang besar, sedangkan DPR 

yang rendah mengindikasikan bahwa perusahaan lebih banyak menahan 

                                                           
33 Latifah and Syam, Akuntansi Keuangan Menengah (Malang: UMMPRESS, 2022). 
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laba untuk berinvestasi.
34

 Dividend Payot Ratio (DPR) dapat dihitung 

dengan rumus sebagai berikut: 

 

DPR = 
                         

                       
x100% 

Sumber: Buku Kasmir Analisis Laporan Keuangan 2019 

      Keterangan: 

1) DPS (Dividend per Share): dividen yang diterima investor untuk setiap 

lembar saham. 

2) EPS (Earning Per Share): laba bersih yang dihasilkan perusahaan per 

lembar saham. 

3) × 100%: menunjukkan bahwa DPR dinyatakan dalam bentuk persentase. 

  Dividend Payout Ratio berfungsi untuk mengukur seberapa besar laba 

yang dihasilkan perusahaan dibagikan kepada pemegang saham sebagai 

dividen. Rasio ini juga menjadi indikator dalam menilai kebijakan dividen 

perusahaan dan memberikan sinyal kepada investor mengenai prospek dan 

kesehatan keuangan perusahaan.
35

 

5. Harga Saham  

Saham dapat diartikan sebagai tanda penyertaan modal seseorang atau 

pihak (badan usaha) pada suatu perusahaan atau Perseroan Terbatas. Di pasar 

sekunder (bursa) atau dalam aktivitas perdagangan saham sehari-hari, harga-

harga saham mengalami fluktuasi baik berupa kenaikan maupun penurunan. 

Pembentukan harga saham terjadi karena adanya permintaan dan penawaran 

atas saham tersebut. Permintaan dan penawaran atas suatu saham dipengaruhi 

banyak faktor, baik yang sifatnya spesifik berhubungan dengan saham 

tersebut (kinerja perusahaan dan industri dimana perusahaan tersebut berada) 

                                                           
34 Sudana, Manajemen Keuangan Perusahaan (Jakarta: Erlangga, 2015). 
35 Kasmir, Analisis Laporan Keuangan (Bandung : RajaGrafindo Persada, 2019). 
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maupun faktor yang sifatnya makro atau eksternal, seperti perkembangan 

tingkat suku bunga, inflasi, nilai tukar, dan faktor-faktor non ekonomi seperti 

kondisi sosial dan politik. Dalam dunia keuangan, kenaikan dan penurunan 

harga saham berbanding lurus dengan kinerja fundamental perusahaan.
36

 

Adapun jenis nilai saham yaitu: 

 

 

a. Jenis Nilai Saham 

Saham adalah surat berharga yang mempunyai nilai. Setiap investor 

ada calon investor harus mengetahui harga atau nilai suatu saham yang 

nilainya berbeda- beda. Nilai sertifikat saham dapat dibagi menjadi empat, 

yaitu : 

1) Nilai Nominal (Par Value), adalah harga saham pertama yang tercantum 

pada sertifikat badan usaha. Harga saham tersebut merupakan harga 

yang sudah diotorisasi oleh Rapat Umum Pemegang Saham. Harga ini 

tidak berubah-ubah dari yang telah ditetapkan oleh RUPS. Saat harga 

saham perdana lebih tinggi dari nilai nominal, akan ada  selisih yang 

disebut dengan agio, sebaliknya jika harga perdana lebih rendah 

daripada nilai nominalnya maka akan terjadi disagio. 

2) Nilai Buku (Book Value), nilai saham setiap waktu akan berbeda mulai 

dari perusahaan didirikan, perubahan tersebut dikarenakan adanya 

kenaikan atau perununan harga saham, dan adanya laba ditahan. Nilai 

buku merupakan jumlah dari laba ditahan, par value saham, dan modal 

selain par value. 

3) Dasar (Base Value), nilai ini merupakan harga qperdana suatu saham 

setelah dilakukan penyesuaian karena corporate action (aksi emiten). 

Nilai dasar ini digunakan dalam perhitungan indeks harga saham 

                                                           
36 Hartono and J., Teori Portofolio Dan Analisis Investasi, Edisi 11 (Yogyakarta, 2017). 
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sehingga akan terus berubah jika emiten seperti stock split dan right 

issue. 

4) Nilai Pasar (Market Value), harga suatu saham pada pasar yang sedang 

berlangsung di bursa efek. Saat bursa efek telah tutup maka harga pasar 

adalah harga penutupannya (clossing price). Nilai pasar ini diperoleh 

dengan mengalikan harga pasar dengan jumlah saham yang 

dikeluarkan.
37

 

Berdasarkan definisi diatas, dapat disimpulkan bahwa nilai 

saham tebentuk di pasar jual beli saham karena akibat dari transaksi 

jual beli yang terjadi antara investor. Saat harga pasar Bursa Efek 

tutup maka nilai pasar atau harga saham merupakan harga 

penutupannya (clossing price). 

b. Faktor-faktor yang Mempengaruhi Harga Saham 

Setiap hari, harga saham berubah. Akibatnya, investor harus 

mampu memperhatikan faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham; 

faktor-faktor ini dapat berasal dari sumber internal maupun eksternal. 

Faktor internalnya meliputi laba perusahaan, pertumbuhan aktiva tahunan, 

likuiditas, nilai kekayaan total, dan penjualan. Faktor eksternalnya meliputi 

kebijakan pemerintah dan pengaruh mereka, perubahan suku bunga, 

perubahan nilai tukar mata uang, spekulasi dan perasaan pasar, dan 

penggabungan bisnis.
38

 

Menurut Weston dan Brigham, terdapat sejumlah faktor yang dapat 

menentukan perubahan harga saham: 

1) Laba Per Lembar Saham (Earning Per Share/EPS)  

Investor yang memiliki saham akan menerima laba atas sahamnya. 

Semakin tinggi laba per lembar saham, semakin besar pengembalian 

                                                           
37 Sunariyah, Pengantar Pengetahuan Pasar Modal (Yogyakarta: UPP-AMP YKPN, 2003). 
38 Indah Yuliana, Investasi Produk Keuangan Syariah (UIN Maliki Press, 2010). 
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yang diharapkan investor. Hal ini mendorong investor menanamkan 

modal lebih besar sehingga harga saham perusahaan naik. 

2) Tingkat Bunga 

Tingkat bunga mempengaruhi harga saham melalui dua cara: 

a) Persaingan di pasar modal antara saham dan obligasi. Jika suku 

bunga naik, investor beralih dari saham ke obligasi, menurunkan 

harga saham. Sebaliknya terjadi saat bunga turun. 

b) Pengaruh terhadap laba perusahaan karena bunga merupakan biaya. 

Suku bunga tinggi akan menurunkan laba dan berdampak negatif 

pada harga saham. 

3) Jumlah Kas Dividen yang Diberikan 

Kebijakan dividen yang membagikan kas dividen yang lebih besar 

meningkatkan kepercayaan pemegang saham dan minat investor, yang 

berdampak naiknya harga saham. 

4) Jumlah Laba yang Didapat Perusahaan 

Perusahaan dengan laba yang baik menunjukkan prospek cerah 

sehingga menarik investor dan mendorong harga saham meningkat. 

5) Tingkat Risiko dan Pengembalian 

Tingkat risiko Berdasarkan nilai saham diatas dapat disimpulkan 

bahwa indikator harga saham pada penelitian ini diambil dari nilai harga 

saham penutupan (closing price). 

6. Teori Manajemen Keuangan Syariah 

Manajemen adalah suatu proses atau kerangka kerja yang melibatkan 

bimbingan atau pengarahan suatu kelompok orang-orang ke arah tujuan-

tujuan organisasional atau maksud-maksud yang nyata. Sedangkan Bambang 

Riyanto mengatakan bahwa manajemen keuangan adalah keseluruhan 

aktivitas perusahaan yang berhubungan dengan usaha mendapatkan dana yang 

diperlukan dengan biaya yang minimal dan syarat syarat yang paling 



33 
 

 

 

menguntungkan beserta usaha untuk menggunakan dana tersebut seefisien 

mungkin.
39

 

Manajemen Syariah adalah kegiatan manajerial keuangan untuk 

mencapai tujuan dengan memerhatikan kesesuaiannya pada prinsip-prinsip 

syariah. Manajemen memiliki dua pengertian yaitu yang pertama sebagai 

ilmu, dan kedua sebagai rangkaian aktivitas perencanaan, pengorganisasian, 

pengoordinasian, dan pengontrolan terhadap sumber daya yang dimiliki oleh 

entitas bisnis. Manajemen keuangan syari‟ah adalah semua aktivitas yang 

menyangkut usaha untuk memperoleh dana dan mengalokasikan dana 

berdasarkan perencanaan, analisis, dan pengendalian sesuai dengan prinsip 

syariah. 

Manajemen keuangan Syariah adalah aktivitas termasuk kegiatan 

planning, analisis, dan pengendalian terhadap kegiatan keuangan yang 

berhubungan dengan cara memperoleh dana, menggunakan dana, dan 

mengelola asset sesuai dengan tujuan dan sasaran untuk mencapai tujuan 

dengan memperhatikan kesesuaiannya pada prinsip Syariah.40 Dengan kata 

lain, manajemen keuangan Syariah merupakan suatu cara atau proses 

perencanaan, perngorganisasian, pengoordinasian, dan pengontrolan dana 

untuk mencapai tujuan sesuai dengan hukum Islam. 

7. Prinsip-Prinsip Manajemen Keuangan Syariah 

 Berdasarkan prinsip tersebut, dalam perencanaan, pengorganisasian, 

penerapan dan pengawasan yang berhubungan dengan keuangan secara 

Syariah adalah:
41

  

                                                           
39 Anik Yuesti, Putu Kepramareni, and Putu Noah Aletheia Adnyana, Manajemen Keuangan 

Jendela Pengelolaan Bisnis (Bali: Cv. Noah Alethia, 2019), h. 3. 
40 Yuesti, Kepramareni, and Adnyana, h. 2. 
41 Dadang Husen Sobana, Manajemen Keuangan Syari‟ah (Bandung: Cv Pustaka Setia, 2017), 

h. 21. 
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a. Setiap upaya-upaya dalam memperoleh harta harus memerhatikan sesuai 

dengan Syariah seperti perniagaan/jual beli, pertanian, industry, atau jasa-

jasa.  

b. Objek yang diusahakan bukan sesuatu yang diharamkan. Harta yang 

diperoleh digunakan untuk hal-hal yang tidak dilarang/mubah, seperti 

membeli barang konsumtif, rekreasi, dan sebagainya. Digunakan untuk 

hal-hal yang dianjurkan/disunnahkan seperti infak, wakaf, sedekah. 

Digunakan untuk hal-hal yang diwajibkan seperti zakat. 

c. Dalam menginvestasikan uang terdapat prinsip “uang sebagai alat tukar, 

bukan sebagai komoditas yang diperdagangkan”, dapat dilakukan secara 

langsung atau melalui Lembaga intermediasi seperti bank Syariah dan 

pasar modal Syariah.  

Keuangan Islam adalah system keuangan yang beroperasi sesuai dengan 

hukum islam. Inti dari manajemen keuangan Syariah adalah sebuah kegiatan 

manajerial keuangan untuk mencapai tujuan dengan memerhatikan 

kesesuaiannya pada prinsip-prinsip Syariah. 

C. Kerangka Konseptual 

  Kerangka pikir adalah untuk menggambarkan hubungan antara variabel-

variabel dalam sebuah penelitian untuk menjawab permasalahan yang akan di 

bahas. Dalam penelitian ini, kerangka berfikir mengilustrasikan bagaimana 

variabel independen, yaitu Earning Per Share (EPS) dan Dividend Payout  Ratio 

(DPR) memengaruhi variabel dependen yaitu harga saham.   
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Gambar 2.1 Kerangka Pikir Penelitian 

D. Hipotesis 

Berdasarkan kerangka pemikiran tersebut, maka diperlukan hipotesis untuk 

menentukan apakah ada kaitan antara variabel X dan variabel Y. Hipotesis 

merupakan pernyataan resmi yang menguraikan beberapa temuan. Dalam 

wujudnya yang paling dasar, hipotesis adalah asumsi. Sebab hipotesis berfungsi 

sebagai jawaban sementara terhadap pertanyaan penelitian, yang diharapkan 

mampu membimbing arah penelitian.
42

 Berdasarkan kerangka pemikiran tersebut, 

maka bisa dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 

1. Pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap Harga Saham 

 Earning Per Share (EPS) merupakan rasio yang menunjukkan 

besarnya laba bersih yang diperoleh perusahaan untuk setiap lembar saham 

yang beredar. Semakin tinggi nilai EPS, semakin besar kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba bagi pemegang saham. Kondisi tersebut 

dapat meningkatkan kepercayaan investor untuk berinvestasi sehingga 

                                                           
42 Rachman Zamhuri et al., Metode Penelitian Manajemen (Teori Dan Aplikasi Penelitian Di 

Bidang Manajemen) Zamhuri, ed. M.Pd.T Sarwandi (PT. Mifndi Mandiri Digital, 2023). 

Earning Per Share (EPS)  

 X1 

 

Dividend Payout Ratio 

(DPR)   

X2 

Harga Saham  

  

Y 
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permintaan terhadap saham meningkat dan berpotensi mendorong kenaikan 

harga saham. Oleh karena itu, secara teoritis EPS diduga berpengaruh positif 

terhadap harga saham. 

 Hasil penelitian yang dilakukan oleh Ardyana Rachmayanti (2023) 

menunjukkan bahwa  Earning Per Share (EPS)  berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap harga saham. Namun, penelitian yang dilakukan oleh 

Risma Nurfitriani dan Mawar Ratih Kusumawardani (2023) menunjukkan 

bahwa Earning Per Share (EPS) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham. 

 

 

H0 : Earning Per Share (EPS) tidak berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap harga saham pada PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 

periode 2020–2025. 

H1 : Earning Per Share (EPS) berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

harga saham pada PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk periode 2020–

2025. 

2.  Pengaruh Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap Harga Saham 

 Dividend Payout Ratio (DPR) merupakan rasio yang menunjukkan 

persentase laba bersih yang dibagikan kepada pemegang saham dalam bentuk 

dividen. Semakin tinggi DPR, semakin besar tingkat pengembalian yang 

diterima investor sehingga dapat meningkatkan minat investasi dan 

berdampak pada kenaikan harga saham. Oleh karena itu, secara teoritis DPR 

diduga berpengaruh positif terhadap harga saham. 

 Hasil penelitian yang dilakukan oleh Ardyana Rachmayanti (2023) 

menunjukkan bahwa  Dividend Payout Ratio (DPR) berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap harga saham. Namun, penelitian lain menunjukkan bahwa 

Dividend Payout Ratio (DPR) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga 
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saham. Berdasarkan uraian tersebut, hipotesis penelitian dirumuskan sebagai 

berikut: 

H0 : Dividend Payout Ratio (DPR) tidak berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap harga saham pada PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 

periode 2020–2025. 

H2:  Dividend Payout Ratio (DPR) berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap harga saham pada PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 

periode 2020–2025. 

 

 

 

3.  Pengaruh Earning Per Share (EPS) dan Dividend Payout Ratio (DPR) 

terhadap Harga Saham 

 Earning Per Share (EPS) dan Dividend Payout Ratio (DPR) 

merupakan dua indikator keuangan yang sering dijadikan dasar oleh investor 

dalam menilai kinerja perusahaan. EPS menunjukkan kemampuan perusahaan 

menghasilkan laba bagi setiap lembar saham, sedangkan DPR mencerminkan 

kebijakan perusahaan dalam membagikan laba kepada pemegang saham. 

Apabila perusahaan mampu menghasilkan laba yang tinggi dan memiliki 

kebijakan dividen yang baik, maka investor cenderung memberikan respons 

positif sehingga permintaan saham meningkat dan harga saham berpotensi 

mengalami kenaikan. Oleh karena itu, secara teoritis EPS dan DPR diduga 

berpengaruh positif secara simultan terhadap harga saham. 

 Hasil penelitian yang dilakukan oleh Ardyana Rachmayanti (2023) 

menunjukkan bahwa secara simultan Earning Per Share (EPS) dan Dividend 

Payout Ratio (DPR) berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 

Berdasarkan uraian tersebut, hipotesis penelitian dirumuskan sebagai berikut: 
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H0 :  Earning Per Share (EPS) dan Dividend Payout Ratio (DPR) tidak 

berpengaruh positif dan signifikan secara simultan terhadap harga 

saham pada PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk periode 2020–2025. 

H3 : Earning Per Share (EPS) dan Dividend Payout Ratio (DPR) 

berpengaruh positif dan signifikan secara simultan terhadap harga 

saham pada PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk periode 2020–2025. 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

A. Pendekatan dan Jenis penelitian 

1. Pendekatan Penelitian 

Periode penelitian ini menggunakan metode penelitian kuantitatif. 

Pendekatan kuantitatif merupakan metode penelitian yang menggunakan data 

sekunder berbentuk time series serta analisis statistik untuk menguji hipotesis 

secara objektif. Metode ini memandang setiap fenomena sebagai gejala yang 

terukur, teramati, konkrit, dan dapat diklasifikasikan sehingga memungkinkan 

peneliti memperoleh gambaran yang jelas dan sistematis mengenai variabel 

yang diteliti. 

2. Jenis Penelitian 

Jenis penelitian yang digunakan dalam studi ini adalah penelitian 

lapangan (field research). Penelitian lapangan (field research) merupakan 

metode penelitian di mana peneliti secara langsung mengarahkan perhatian dan 

kegiatannya pada objek yang diteliti di lokasi tertentu yang telah ditetapkan, 

dengan tujuan untuk memperoleh data empiris yang relevan dan dapat diukur 

secara statistik.
43

  

B. Lokasi dan Waktu Penelitian 

1. Lokasi Penelitian 

Lokasi penelitian ini dilakukan di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang 

berfokus pada perusahaan PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia, kantor perwakilan Bursa Efek Indonesia yang terletak 

di Sulawesi Selatan tepatnya di Jl. A. P. Pettarani No. 9, Sinri Jala, Kecamatan 

Panakkukang, Kota Makassar dengan mengakses dan mengunduh dari situs 

internet Bursa Efek Indonesia (BEI). 

 

                                                           
 43 Sugiyono, Metode Penelitian Bisnis (Bandung: Alfabeta, 2008), h. 17. 
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2. Waktu Penelitian 

Penelitian ini direncanakan akan dilaksanakan dalam waktu kurang 

lebih dua bulan yaitu 21 April – 21 Juni. 

C. Populasi dan sampel 

1. Populasi 

Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas objek atau subjek 

yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang di tetapkan oleh 

peneliti untuk dipelajari dan ditarik kesimpulannya.
44

 Populasi dalam penelitian 

dapat pula diartikan sebagai keseluruhan unit analisis yang ciri-cirinya akan 

diduga. Unit analisis adalah semua laporan keuangan  PT Indocement Tunggal 

Prakarsa Tbk yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

2. Sampel 

Sampel adalah bagian-bagian dari jumlah dan karakteristik yang 

dimiliki oleh populasi tersebut.
45

 Pengambilan sampel dalam penelitian ini 

dilakukan dengan memilih perusahaan berdasarkan kriteria dengan cara 

Purposive Sampling, Menurut Sugiyono teknik purposive sampling adalah 

teknik pengambilan sampel sumber data dengan pertimbangan tertentu. Teknik 

purposive sampling memilih sekelompok subjek berdasarkan karakteristik 

tertentu yang dinilai memiliki keterkaitan dengan ciri-ciri atau karakteristik dari 

populasi yang akan diteliti. Karakteristik ini sudah diketahui oleh peneliti. 

Sehingga mereka hanya perlu menghubungkan unit sampel berdasarkan 

kriteria-kriteria tertentu. Adapun kriteria pengambilan sampel pada penelitian 

ini adalah : 

 

 

                                                           
44 M.Pd. Prof. Dr. Sugiyono, Metode Penelitian Pendidikan: Pendekatan Kuantitatif, Kualitatif, 

Dan R&D (Alfabeta Bandung, 2014). Hal 115 
45 Nurlan Fausiah, Metodologi Penelitian Kuantitatif (CV Pilar Nusantara , Semarang, 2019). 

Hal 58. 
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Adapun kriteria pengambilan sampel pada penelitian ini adalah : 

a. Laporan keuangan yang tersedia pada situs resmi perusahaan yang 

dipublikasi secara lengkap dan transparan yang dapat memudahkan dalam 

melakukan analisis. 

b. Termasuk dalam perusahaan LQ45. 

c. Salah satu perusahaan semen terbesar di Indonesia. 

d. Memiliki produk yang mudah diterima di pasar. 

Dari kriteria tersebut maka pengambilan sampel dalam penelitian ini 

adalah laporan keuangan pada PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk periode 

2020 – 2025. 

D. Teknik Pengumpulan dan Pengolahan Data 

1. Teknik Pengumpulan Data 

Cara pengumpulan data yang dilakukan oleh peneliti yaitu  dengan 

menggunakan metode dokumentasi. Metode dokumentasi ini dilakukan 

dengan cara mengumpulkan sumber-sumber data dokumenter yang berkaitan 

dengan variabel yang akan diteliti, Data yang dikumpulkan untuk penelitian 

yang akan dilakukan adalah data sekunder yang bersifat kuantitatif berupa 

laporan keuangan tahunan dari PT Indocement Tunggal Prakarsa yang 

dijadikan sampel penelitian yang diperoleh dari website bursa efek indonesia. 

2. Pengolahan Data 

Teknik pengolahan data yang digunakan pada penelitian yaitu dengan 

menggunakan bantuan aplikasi Statistical Product and Service Solution 

(SPSS) versi 27.  
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E. Definisi Operasional Variabel 

Tabel 3.1 Definisi Operasional 

No. Definisi Operasional Rumus Skala 

1. Earning Per Share ( EPS ) menjelaskan 

jumlah rupiah yang diperoleh pemegang 

saham biasa untuk setiap lembar saham 

biasa yang beredar. Earning Per Share 

(EPS) adalah rasio yang mengukur 

seberapa besar laba bersih yang 

dihasilkan suatu entitas untuk setiap 

saham yang beredar.
46

 

EPS = (Earning After 

Tax)/(jumlah saham yang 

beredar) 

Satuan Rupiah per lembar saham 

(Rp/saham). 

Rasio 

2. Dividen Payout Ratio ( DPR ) adalah 

rasio yang menunjukkan persentase laba 

bersih perusahaan yang dibayarkan 

kepada pemegang saham sebagai 

dividen.
47

 

DPR = (Dividend per Saham 

(DPS))/(Earning per share(EPS)) 

x 100% 

Satuan Rupiah per lembar saham 

(Rp/saham). 

Rasio 

3.  Harga Saham dapat diartikan sebagai 

tanda penyertaan modal seseorang atau 

pihak (badan usaha) pada suatu 

perusahaan atau Perseroan Terbatas. Di 

pasar sekunder (bursa) atau dalam 

aktivitas perdagangan saham sehari-hari, 

harga-harga saham mengalami fluktuasi 

baik berupa kenaikan maupun penurunan. 

Pembentukan harga saham terjadi karena 

Harga penutupan akhir tahun 

(Rp/lembar saham) 

Satuan: Rupiah per lembar saham 

(Rp/saham). 

Rasio 

                                                           
46 J. F. Brigham, E. F., & Houston, Fundamentals of Financial Management, 12th Editi (USA: 

Cengage Learning, 2019). 
47 Sudana and I. M., Manajemen Keuangan Perusahaan: Teori Dan Praktik, Edisi 2 (Jakarta: 

Erlangga, 2015). 
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adanya permintaan dan penawaran atas 

saham tersebut.
48

 

Sumber: Data diolah penulis, 2026 

F. Instrumen Penelitian 

Instrumen penelitian adalah alat bantu dalam menyimpulkan data yang 

diperlukan.
49

 Instrumen yang digunakan dalam penelitian ini yaitu laporan 

keuangan PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk Periode 2020-2025 yang di akses 

melalui website bursa efek Indonesia yang berupa data sekunder. 

G. Teknik Analisis Data    

Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data 

kuantitatif dengan metode statistik dan alat bantu yang digunakan adalah SPSS. 

1. Analisis statistik deskriptif 

Uji ini dilakukan dengan cara mendeskripsikan data yang sudah 

terkumpul sesuai dengan apa adanya. Fungsi dari analisis ini adalah untuk 

mengklasifikasikan suatu data variabel sesuai dengan kelompoknya, berupa 

data berbentuk tabel, grafik, diagram dll.
50

 

2. Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik merupakan langkah penting dalam analisis regresi 

untuk memastikan bahwa model regresi yang digunakan dapat memberikan 

hasil yang dapat diandalkan. Uji asumsi klasik meliputi uji normalitas, uji 

multikolinieritas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi. Jika asumsi-

                                                           
48 Hartono and J., Teori Portofolio Dan Analisis Investasi. 

49 Sandu Siyoto dan Ali Sodik, Dasar Metodologi Penelitian (Yogyakarta: Literasi Media 

Publishing, 2015). 
50 Siregar and S., Statistik Parametrik Untuk Penelitian Kuantitatif (Jakarta: PT Bumi Aksara., 2017). 
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asumsi tersebut tidak dipenuhi, hasil regresi dapat menjadi tidak valid dan 

tidak dapat diinterpretasikan dengan tepat.
51

 

Sebelum dilakukan uji hipotesis akan terlebih dahulu dilakukan uji 

asumsi klasik yang terdiri atas uji normalitas, uji multikolinieritas, uji 

heteroskedatisitas dan uji autokorelasi. Maka uji-uji tersebut dapat dijelaskan 

sebagai berikut: 

a. Uji Normalitas Data 

Uji normalitas dilakukan untuk mengetahui apakah data yang 

digunakan berdistribusi normal atau tidak, pengujian normalitas 

menggambarkan sampel yang digunakan dalam penelitian berasal dari 

populasi yang berdistribusi secara normal.
52

 

Adapun indikator suatu data dikatakan berdistribusi normal jika 

memenuhi kategori sebagai berikut: 

1) Jika nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 atau 5% maka distribusi 

dinyatakan tidak normal. 

2) Jika nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 atau 5% maka distribusi 

dinyatakan normal. 

b. Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinieritas adalah pengujian yang bertujuan untuk 

mendeteksi adanya hubungan yang sangat kuat antar variabel independen 

dalam model regresi. Jika multikolinieritas terdeteksi, maka model regresi 

menjadi tidak efisien karena variabel-variabel independen yang berkorelasi 

tinggi akan menyebabkan kesalahan pengukuran yang besar pada koefisien 

regresi.
53

 

 

                                                           
51 A. Wijaya, Analisis Regresi Dan Uji Asumsi Klasik Dalam Penelitian Ekonomi (Jakarta: 

Salemba Empat, 2012). 
52 Dkk Kasmadi, Panduan Modern Penelitian Kuantitatif (Bandung: Alfabeta, 2016). 
53 Mudrajad Kuncoro, Metode Kuantitatif: Teori Dan Aplikasi Untuk Bisnis Dan Ekonomi 

(Jakarta: Erlangga, 2013). 
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c. Uji Heterokedastisitas 

Uji Heterokedastisitas adalah untuk melihat seberapa besar peran 

variable independen terhadap variabel dependen. Model regresi yang baik 

adalah tidak terjadinya heterokedastisitas atau terjadi homokedastisitas. 

Maka akan diuji dengan uji Glejser untuk meregresikan nilai mutlak. 

Heteroskedastisitas merupakan keadaan dimana terjadi ketidaksamaan 

varian dari residual untuk semua pengamatan pada model regresi. Cara 

pengujiannya dengan Uji Glejser. Pengujian dilakukan dengan 

meregresikan variable-variabel bebas terhadap nilai absolute residual. 

Residual adalah selisih antara nilai variabel Y dengan nilai variabel Y yang 

diprediksi, dan absolut adalah nilai mutlaknya (nilai positif semua). Jika 

nilai signifikansi antara variabel independen dengan absolut residual > 0,05 

maka tidak terjadi heteroskedastisitas.
54

 

3. Analisis Linear Berganda 

Uji ini dilakukan untuk mengetahui ada tidaknya pengaruh yang 

signifikan secara parsial aatau simultan antara dua variabel atau lebih 

independen terhadap variabel independen, dalam regresi linear berganda 

terdapat asumsi klasik yang harus terpenuhi, yaitu residual berdistribusi 

normal, tidak terjadi multikolinearitas tidak terjadi heteroskedastisitas, dan 

tidak terjadi autokorelasi pada model regresi.
55

 Persamaan regresinya sebagai 

berikut: 

                

Y  : Variabel Dependen (Terikat), Harga Saham 

a             : Konstanta 

β1β2            : Koefisien Regresi 

                                                           
54 Santoso and S., Menguasai Statistik Dengan SPSS (Jakarta: Elex Media Komputindo., 2019). 

55 Syofian Siregar, Statistika Deskriptif Untuk Penelitian: Dilengkapi Perhitungan Manual Dan 

Aplikasi SPSS Versi 17 (Depok: PT Rajagrafindo Perkasa, 2022). 
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X1  : Variabel Independen (Bebas), EPS 

X2  : Variabel Independen (Bebas), DPR 

e  : Standar Eror 

4. Uji Chi Square 

Uji Chi Square berguna untuk menguji hubungan atau pengaruh dua buah 

variabel nominal dan mengukur kuatnya hubungan antara variabel yang satu 

dengan variabel nominal lainnya (C = Coefisien Of Contingency). 

Karakteristik Chi‐Square yaitu:  

a. Nilai Chi‐Square selalu positif. 

b. Terdapat beberapa keluarga distribusi Chi‐Square, yaitu distribusi Chi‐

Square dengan DK=1, 2, 3, dst. 

c. Bentuk Distribusi Chi‐Square adalah menjulur positif. 

Rumus Uji Chi Square yaitu: 

     
∑        

 

  
 

Keterangan: 

    : Nilai chi-kuadrat 

    : Frekuensi yang diperoleh/diamati  

   : Frekuensi yang diharapkan 

5. Uji Rank Spearman  

  Uji rank spearman digunakan untuk menguji hipotesis korelasi dengan 

skala pengukuran variabel minimal ordinal. Dalam uji rank spearman, skala 

data untuk kedua variabel yang akan dikorelasikan dapat berasal dari skala 

yang berbeda (skala data ordinal dikorelasikan dengan skala data interval) 

atau sama (skala data ordinal dikorelasikan dengan skala data ordinal). Jika 

data berskala interval dan tidak berdistribusi normal dapat digunakan korelasi 

rank spearman. adapun uji rank spearman dapat dihitung dengan rumus. 
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 ∑   

    
 

Keterangan :  

  : Nilai Korelasi Spearman  

d : Selisih antara X dan Y  

n : Jumlah Pasangan Data 

6. Uji hipotesis 

a. Uji t (Uji Parsial) 

Uji ini menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel independen 

secara individual berpengaruh terhadap variabel dependen, hipotesis 

diterima atau ditolak dapat diketahui dengan membandingkan nilai sig atau 

tingkat signifikansi masing masing variabel independen dengan taraf sig α 

= 0,05. 

1) Jika nilai thitung>ttabel  dan nilai siqnifikan < 0,05 maka secara parsial 

terdapat pengaruh signifikan variabel independen terhadap variabel 

dependen. 

2) Jika nilai thitung<ttabel  dan nilai siqnifikan > 0,05 maka secara parsial 

tidak terdapat pengaruh signifikan variabel independen terhadap 

variabel dependen. 

b. Uji f (Uji Simultan) 

Uji f dilakukan untuk mengetahui apakah model yang digunakan 

dalam penelitian ini layak atau tidak layak digunakan dalam analisis 

selanjutnya dengan melihat pengaruh antara variabel independen dengan 

variabel dependen. Uji f juga digunakan untuk menguji apakah modal 

regresi yang dibuat baik atau tidak. Adapun kriteria pengambilan keputusan 

antara lain: 

1) Jika nilai Fhitung>Ftabel dan nilai signifikan < 0,05 maka secara simultan 

terdapat pengaruh signifikan variabel independen terhadap variabel 

dependen. 
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2) Jika nilai Fhitung <Ftabel dan nilai signfiikan > 0,05 maka secara simultan 

tidak terdapat pengaruh signifikan variabel independen terhadap 

variabel dependen.
56

 

Keterangan dari uji F, yaitu: 

R
2
 = Koefisien determinasi 

K = Jumlah variabel independen 

n = Jumlah sampel pengambilan keputusan  

     Jika signifikasi > 0,05 maka H0 diterima. 

     Jika signifikasi > 0,05 maka H0 ditolak. 

c. Koefisien Determinasi (R2) 

Uji ini dilakukan untuk mengetahui seberapa jauh kemampuan model 

dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien determinasi 

terletak antar 0 dan 1. Semakin mendekati angka 1 maka regresi semakin 

baik karena mampu menjelaskan data dan aktualnya. Semakin mendekati 

angka 0 maka mempunyai regresi yang kurang baik.
57

 

 

 

                                                           
56 : Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate Dengan Program IBM SPSS, 8th editio 

(Semarang: Universitas Diponegoro, 2016). 
57 Siregar and S., Statistik Parametrik Untuk Penelitian Kuantitatif. 
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BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

A. Deskripsi Hasil Penelitian 

1. Analisis Statistik Deksriptif 

PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk merupakan salah satu perusahaan 

manufaktur terkemuka di Indonesia yang bergerak di bidang produksi semen 

dan bahan bangunan. Perusahaan ini merupakan bagian dari Heidelberg 

Materials Group, salah satu produsen material bangunan terbesar di dunia yang 

berpusat di Heidelberg, Jerman. Didirikan pertama kali pada 16 Januari 1985, 

perusahaan ini merupakan hasil penggabungan dari enam perusahaan semen 

yang memiliki sejarah panjang sejak tahun 1975. Pada 5 Desember 1989, 

Indocement resmi melakukan penawaran umum perdana dan mencatatkan 

sahamnya di Bursa Efek Indonesia dengan kode saham INTP. Fokus bisnis 

utama perusahaan mencakup produksi, pemasaran, dan distribusi semen serta 

beton siap pakai (ready-mix concrete). Indocement dikenal luas melalui produk 

unggulannya yaitu semen merek "Tiga Roda" dan merek "Rajawali". Produk-

produk perusahaan mencakup berbagai jenis semen seperti Ordinary Portland 

Cement (OPC), Portland Composite Cement (PCC), hingga semen khusus 

ramah lingkungan yang digunakan dalam berbagai proyek infrastruktur, 

gedung bertingkat, dan perumahan di seluruh pelosok nusantara. Memiliki 

reputasi yang kuat sebagai produsen dengan standar kualitas internasional dan 

jangkauan distribusi yang luas, saham INTP menjadi salah satu saham pilihan 

utama bagi para investor di sektor industri dasar. Kepercayaan investor 

didorong oleh fundamental perusahaan yang solid serta perannya yang krusial 

dalam mendukung pembangunan infrastruktur nasional di Indonesia.  

Penelitian ini akan menggunakan data sekunder yang bersumber dari 

laporan keuangan per kuartal PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk tahun 

2020–2025. Data variabel keuangan yang dianalisis mencakup Earning Per 

Share (EPS) dan Dividend Payout Ratio (DPR) yang diekstraksi dari laporan 
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keuangan yang telah dipublikasikan. Harga saham yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah harga penutup (closing price) saham INTP pada akhir 

periode pengamatan yang relevan. Seluruh data tersebut diakses oleh penulis 

melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id) serta situs resmi 

hubungan investor perusahaan untuk memastikan keakuratan informasi yang 

diolah. 

a. Harga Saham Y 

Harga saham merupakan jumlah nominal yang perlu dikeluarkan oleh 

investor untuk mendapatkan satu lembar saham perusahaan. Tinggi 

rendahnya harga saham mencerminkan penilaian pasar terhadap nilai 

perusahaan pada waktu tertentu dan dapat berubah-ubah sepanjang hari 

perdagangan dikarenakan adanya permintaan dan penawaran. Berikut ini 

tabel yang menunjukkan harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 

per kuartal periode tahun 2020 hingga 2025. 

Tabel 4.1 Harga Saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk Tahun 

2020-2025 

Tahun Quartal 
Harga Saham 

(Closing Price) 

2020 

Q1 12.500 

Q2 11.800 

Q3 10.400 

Q4 14.475 

2021 

Q1 12.225 

Q2 10.300 

Q3 10.500 

Q4 12.100 

2022 

Q1 10.775 

Q2 9.475 

Q3 9.500 

Q4 9.900 

2023 

Q1 10.525 

Q2 9.925 

Q3 9.950 

Q4 9.400 

2024 Q1 8.750 
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Tahun Quartal 
Harga Saham 

(Closing Price) 

Q2 7.250 

Q3 7.250 

Q4 7.400 

2025 

Q1 5.200 

Q2 5.325 

Q3 6.525 

Q4 7.475 

Sumber: diolah oleh penulis 2026 

Berdasarkan tabel di atas, terlihat bahwa harga saham PT Indocement 

Tunggal Prakarsa Tbk (INTP) cenderung mengalami tren penurunan secara 

gradual selama periode pengamatan. Penurunan yang terjadi cukup 

signifikan, di mana pada Q4 2020 harga saham sempat mencapai titik 

tertinggi sebesar 14.475 per lembar saham. Namun, seiring berjalannya 

waktu, harga saham mengalami tekanan hingga menyentuh angka 7.475 

pada Q4 2025. Ini menunjukkan adanya penurunan harga saham sekitar 

48,3% jika dibandingkan dari titik tertinggi di akhir tahun 2020 tersebut. 

Jika diamati per kuartal di setiap tahunnya, pergerakan harga saham INTP 

menunjukkan fluktuasi yang cukup dinamis. Meskipun sempat terjadi tren 

penurunan yang tajam, terutama pada awal tahun 2025 yang menyentuh 

angka 5.200, harga saham menunjukkan adanya upaya pemulihan (recovery) 

pada kuartal-kuartal berikutnya hingga mencapai 7.475 di penghujung tahun 

2025. Pergerakan yang berfluktuasi ini mencerminkan respons pasar 

terhadap kondisi fundamental perusahaan serta dinamika industri semen 

nasional dalam kurun waktu enam tahun terakhir. 

b. Earning Per Share (X1) 

 Earning Per Share (EPS) merupakan rasio yang membandingkan 

jumlah laba bersih dengan jumlah saham yang beredar. Rasio ini 

menunjukkan banyaknya laba yang diperoleh oleh pemegang saham dari 

setiap lembar PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk tahun 2020 hingga 

2025.  
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EPS= 
           

                     
 

Tabel 4.2 Nilai Earning Per Share (EPS) PT Indocement Tunggal Prakarsa 

Tbk Tahun 2020-2025 

Tahun Quartal Laba Bersih  

( dalam jutaan 

rupiah ) 

Jumlah 

Saham 

Beredar 

EPS 

2020 

Q1 400.432 3.681,231.699 0,010877664 

Q2 470.029 3.681,231.699 0,012768254 

Q3 1.116.747 3.681,231.699 0,030336232 

Q4 1.806.337 3.681,231.699 0,049068821 

2021 

Q1 351.337 3.681,231.699 0,009544007 

Q2 586.577 3.681,231.699 0,015934259 

Q3 1.208.258 3.681,231.699 0,032822112 

Q4 1.788.496 3.549.811.099 0,05038285 

2022 

Q1 182.555 3.525.245.899 0,005178504 

Q2 291.5548 3.463.853.499 0,008416869 

Q3 946.852 3.433.544.799 0,027576515 

Q4 1.842.434 3.431.073.399 0,053698472 

2023 

Q1 371.373 3.431.073.399 0,010823814 

Q2 698.432 3.431.073.399 0,020356079 

Q3 1.267.267 3.431.073.399 0,036935001 

Q4 1.950.266 3.431.073.399 0,056841279 

2024 

Q1 238.029 3.431.073.399 0,00693745 

Q2 434,708 3.388.548.299 0,012828738 

Q3 1.055.929 3.362.438.499 0,031403667 

Q4 2.007.947 3.349.973.899 0,059939183 

2025 Q1 210.675 3.349.973.899 0,006288855 
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Tahun Quartal Laba Bersih  

( dalam jutaan 

rupiah ) 

Jumlah 

Saham 

Beredar 

EPS 

Q2 494.757 3.349.973.899 

 

0,014768981 

Q3 1.063.102 3.309.756.099 0,032120252 

Q4 2.248.781 3.305.110.399 0,068039512 

Sumber: Data diolah penulis, 2026 

Berdasarkan Tabel diatas menunjukkan besarnya laba yang diperoleh 

pemegang saham untuk setiap lembar saham yang beredar. Berdasarkan 

Tabel 4.4, nilai EPS PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk selama periode 

2020–2025 mengalami fluktuasi pada setiap kuartalnya. Nilai EPS tertinggi 

terjadi pada kuartal IV tahun 2025 sebesar 0,068, sedangkan nilai EPS 

terendah terjadi pada kuartal I tahun 2022 sebesar 0,005. Fluktuasi tersebut 

menunjukkan adanya perubahan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba bagi pemegang saham pada setiap periode pengamatan. 

c. Dividend Payout Ratio (X2) 

     Dividend Payout Ratio (DPR) adalah rasio yang menunjukkan 

persentase laba bersih yang dibagikan perusahaan kepada pemegang saham 

dalam bentuk dividen. Rasio ini mencerminkan kebijakan dividen 

perusahaan dalam menyeimbangkan antara pembagian keuntungan tunai 

dengan laba ditahan untuk investasi kembali. Semakin tinggi nilai DPR, 

semakin besar porsi laba yang diberikan kepada investor; semakin rendah 

nilai DPR, semakin besar porsi laba yang digunakan perusahaan untuk 

mendanai ekspansi atau memperkuat modal. Berikut ini tabel perhitungan 

Devidend Payout Ratio (DPR) PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk tahun 

2020 hingga 2025. 

 DPR = 
                         

                       
x100% 
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Tabel 4.3 Nilai Devidend Payout Ratio ( DPR ) PT Indocement Tunggal 

Prakarsa  Tbk  Tahun 2020-2025 (dalam jutaan rupiah) 

Tahun Quartal DPS EPS  DPR 

2020 

Q1 0,0000000 0,010878 0 

Q2 5,70461 0,012768 4,467198 

Q3 0,000499842 0,030336 1,647675 

Q4 0,000722284 0,049069 1,471982 

2021 

Q1 2,48449 0,009544 0,026032 

Q2 2,48504 0,015934 0,015596 

Q3 0,000502315 0,032822 1,530416 

Q4 0,00052115 0,050383 1,03438 

2022 

Q1 0 0,005179 0 

Q2 0,00050227 0,008417 5,967426 

Q3 0,000506704 0,027577 1,837448 

Q4 0,000507072 0,053698 0,944295 

2023 

Q1 2,04018 0,010824 1,88556 

Q2 0,000159944 0,020356 0,785729 

Q3 0,000159944 0,036935 0,433041 

Q4 0,000159944 0,056841 0,281386 

2024 

Q1 0 0,006937 0 

Q2 9,10207 0,012829 0,709506 

Q3 9,17275 0,031404 0,292092 

Q4 9,20688 0,059939 0,153604 

2025 

Q1 0 0,006289 0 

Q2 0,000258903 0,014769 1,753018 

Q3 0,000262049 0,03212 0,815837 

Q4 0,000262417 0,06804 0,385684 

Sumber: Data diolah penulis, 2026 

Berdasarkan Tabel diatas menunjukkan persentase laba bersih yang 

dibagikan perusahaan kepada pemegang saham dalam bentuk dividen. 

Berdasarkan Tabel 4.3, nilai DPR PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 

selama periode 2020–2025 mengalami fluktuasi pada setiap kuartalnya. 

Nilai DPR tertinggi terjadi pada kuartal II tahun 2022 sebesar 5,967, 

sedangkan nilai terendah sebesar 0 terjadi pada beberapa periode ketika 
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perusahaan tidak membagikan dividen. Fluktuasi tersebut menunjukkan 

bahwa kebijakan pembagian dividen perusahaan disesuaikan dengan kondisi 

keuangan dan kebutuhan perusahaan pada setiap periode. 

B. Pengujian Persyaratan Analisis Data 

1. Uji Asumsi Klasik  

Uji asumsi klasik adalah serangkaian pengujian yang dilakukan sebelum 

uji regresi linear berganda dengan tujuan untuk memastikan bahwa model 

regresi tidak bias dan dapat diandalkan sebagai alat prediksi dan pengambilan 

keputusan. Beberapa uji asumsi klasik yang digunakan dalam penelitian ini 

yaitu: 

a) Uji Normalitas 

Uji normalitas dilakukan untuk mengetahui apakah data residual 

berdistribusi normal atau tidak. Dikatakan berdistribusi normal apabila nilai 

signifikansi lebih besar dari 0.05. Sebaliknya, bila nilai signifikansi lebih 

kecil dari 0.05 maka data residual tidak berdistribusi normal. Model regresi 

yang baik yaitu ketika berdistribusi normal. Uji normalitas yang digunakan 

dalam penelitian ini yaitu One-Sample Kolmogrov-Smirnov Test. Adapun 

hasil pengujiannya yaitu sebagai berikut. 
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Tabel 4.4 Uji Normalitas 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: SPSS 27, 2026 

Pada tabel 4.4 menunjukkan nilai Asymp.Sig. (2-tailed) yang 

diperoleh dari hasil uji One-Sample Kolmogrov-Smirnov Test yakni 

sebesar 0.200. Sesuai dengan kriteria pengambilan keputusan dalam uji 

asumsi klasik, suatu model regresi dikatakan memenuhi asumsi normalitas 

apabila nilai signifikansi yang dihasilkan lebih besar dari taraf kekeliruan 

yang ditetapkan, yaitu 0,05 ($0,200 > 0,05$). Dengan demikian, dari hasil 

analisis tersebut dapat disimpulkan secara meyakinkan bahwa data residual 

dalam model regresi ini berdistribusi secara normal. Terpenuhinya asumsi 

normalitas residual ini menunjukkan bahwa penyebaran titik-titik data 

berada di sekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis tersebut, sehingga 

model regresi yang digunakan telah memenuhi syarat kelayakan untuk 

dilakukan pengujian hipotesis statistik atau analisis inferensial tahap 

selanjutnya. 

b) Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas merupakan pengujian yang dilakukan untuk 

mendeteksi apakah terdapat hubungan antar variabel independen dalam 

model regresi. Model regresi yang baik yaitu ketika tidak terdapat 
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hubungan antar variabel independen atau dengan kata lain tidak terdapat 

multikolinearitas. Dikatakan tidak terdapat multikolinearitas apabila nilai 

VIF < 10.00 dan nilai tolerance lebih besar dari 0.10. Sebaliknya, apabila 

VIF > 10.00 dan nilai tolerance lebih kecil dari 0.10 maka terdapat 

multikolinearitas dalam model regresi. Adapun hasil uji multikolinearitas 

yaitu sebagai berikut: 

Tabel 4.5 Uji Multikolineritas 

 

Sumber: SPSS 27, 2026 

Berdasarkan tabel di atas, diperoleh nilai Tolerance untuk 

variabel EPS dan DPR sebesar 0,991 (lebih besar dari 0,10). Selain 

itu,  

Sumber: SPSS 27, 2026 

nilai VIF untuk kedua variabel tersebut adalah 1,009 (lebih kecil 

dari 10,00). Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat 

gejala multikolinearitas antar variabel independen dalam model regresi 

penelitian ini. 

c) Uji Autokolerasi 

 Uji autokolerasi adalah pengujian yang dilakukan untuk mendeteksi 

apakah terdapat keterkaitan antara kesalahan pengganggu pada suatu waktu 

dengan kesalahan pengganggu di waktu sebelumnya. Uji statistik yang 

digunakan untuk uji autokolerasi yaitu menggunakan DurbinWatson. 

Adapun hasil uji autokolerasi pada pada penelitian ini yaitu sebagai berikut. 
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Tabel 4.6 Uji Autokolerasi 

 

a. Uji heterosedastisitas 

 

 

 

Sumber: SPSS 27, 2026 

Berdasarkan hasil uji autokorelasi yang ditunjukkan pada Tabel 

Model Summary, diperoleh nilai Durbin-Watson sebesar 0,760. Uji 

autokorelasi dilakukan untuk mengetahui ada atau tidaknya korelasi antara 

residual pada suatu periode dengan residual pada periode sebelumnya. 

Hasil pengujian menunjukkan bahwa nilai Durbin-Watson masih berada di 

bawah angka 2, sehingga mengindikasikan adanya gejala autokorelasi 

positif pada model regresi. Dengan demikian, residual dalam model 

penelitian belum sepenuhnya bebas dari autokorelasi. 

d) Uji heterokedastisitas  

Uji heterokedastisitas merupakan pengujian yang dilakukan untuk 

menentukan apakah terdapat perbedaan varians residual pada satu 

pengamatan dengan pengamatan yang lainnya. Kriteria penilaian untuk 

pengujian ini yaitu apabila nilai Sig. > 0.05 maka bebas heteroskedastisitas. 

Sebaliknya, apabila nilai Sig. < 0.05 maka terjadi heterokedastisitas. 

Berikut ini hasil uji heteroskedastisitas dalam penelitian ini. 
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Tabel 4.7 Uji Heterokedastisitas 

 

 

 

 

 

Sumber: SPSS 27, 2026 

Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas menggunakan metode 

Glejser, diperoleh nilai signifikansi variabel Earning Per Share (EPS) 

sebesar 0,357 dan Dividend Payout Ratio (DPR) sebesar 0,339. Kedua nilai 

signifikansi tersebut lebih besar dari 0,05, sehingga dapat disimpulkan 

bahwa tidak terjadi gejala heteroskedastisitas pada model regresi. Hal ini 

menunjukkan bahwa varians residual bersifat konstan pada setiap tingkat 

variabel independen. 

Hasil pengujian tersebut mengindikasikan bahwa perubahan nilai 

Earning Per Share (EPS) dan Dividend Payout Ratio (DPR) tidak 

memengaruhi penyebaran residual secara signifikan. Dengan demikian, 

model regresi telah memenuhi salah satu asumsi klasik, yaitu terbebas dari 

gejala heteroskedastisitas. Oleh karena itu, model regresi yang digunakan 

dalam penelitian ini layak untuk digunakan dalam analisis lebih lanjut dan 

pengujian hipotesis karena mampu menghasilkan estimasi yang lebih baik 

dan tidak bias. 

2. Uji Regresi Linier Berganda 

Uji regresi linier berganda merupakan pengujian yang dilakukan untuk 

mengetahui hubungan dua atau lebih variabel independen dengan variabel 

dependen. Tujuan pengujian ini untuk melihat seberapa besar pengaruh 
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variabel independen secara bersama-sama terhadap variabel dependen. Berikut 

ini hasil uji regresi linear berganda. 

Tabel 4.8 Uji Regresi Linear Berganda 

 

 

 

 

 

 

Sumber: SPSS 27, 2026 

Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda pada Tabel 

Coefficients, diperoleh persamaan regresi sebagai berikut: 

LN_Y = 2,333 + 0,059 LN_X1 – 0,044 LN_X2 

Persamaan tersebut menunjukkan bahwa nilai konstanta sebesar 2,333. 

Artinya, apabila variabel Earning Per Share (EPS) dan Dividend Payout Ratio 

(DPR) dianggap konstan, maka nilai harga saham sebesar 2,333. Koefisien 

regresi variabel Earning Per Share (EPS) bernilai positif, yang menunjukkan 

bahwa setiap peningkatan EPS cenderung diikuti oleh peningkatan harga 

saham. Namun, berdasarkan hasil pengujian signifikansi, EPS tidak 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Hal ini menunjukkan bahwa 

perubahan EPS belum mampu memberikan pengaruh yang berarti terhadap 

perubahan harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk selama periode 

penelitian. Sementara itu, koefisien regresi variabel Dividend Payout Ratio 

(DPR) bernilai negatif, yang menunjukkan bahwa setiap peningkatan DPR 

cenderung diikuti oleh penurunan harga saham. Namun demikian, hasil 

pengujian menunjukkan bahwa DPR juga tidak berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham. Dengan demikian, perubahan kebijakan pembagian 
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dividen yang tercermin dalam DPR belum mampu memberikan pengaruh yang 

signifikan terhadap pergerakan harga saham perusahaan.  

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa baik Earning Per Share (EPS) 

maupun Dividend Payout Ratio (DPR) belum mampu menjelaskan perubahan 

harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk secara signifikan. Kondisi 

ini mengindikasikan bahwa pergerakan harga saham perusahaan kemungkinan 

lebih dipengaruhi oleh faktor-faktor lain di luar model penelitian, seperti 

kondisi industri, prospek pertumbuhan perusahaan, sentimen pasar, kondisi 

ekonomi makro, tingkat suku bunga, inflasi, maupun faktor eksternal lainnya 

yang memengaruhi keputusan investor dalam melakukan investasi. 

Selain itu, hasil uji multikolinearitas menunjukkan nilai Tolerance 

masing-masing variabel berada di atas 0,10 dan nilai Variance Inflation Factor 

(VIF) berada di bawah 10. Hal ini menunjukkan bahwa tidak terdapat gejala 

multikolinearitas antar variabel independen dalam model regresi, sehingga 

model penelitian memenuhi salah satu asumsi klasik dan layak digunakan 

untuk analisis lebih lanjut. 

3. Uji Chi Square 

Tabel 4.9 Uji Chi square 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: SPSS 27, 2026 
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Berdasarkan hasil uji normalitas, diperoleh nilai Asymp. Sig. sebesar 

1,000. Nilai tersebut lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05, sehingg a dapat 

disimpulkan bahwa data residual dalam penelitian ini berdistribusi normal. 

Hasil tersebut menunjukkan bahwa residual yang dihasilkan oleh model regresi 

telah menyebar secara normal dan tidak mengalami penyimpangan yang dapat 

memengaruhi hasil analisis. 

Uji normalitas dilakukan untuk memastikan bahwa data residual pada 

model regresi memiliki distribusi yang normal. Hasil pengujian menunjukkan 

bahwa asumsi normalitas telah terpenuhi, sehingga model regresi dapat 

digunakan untuk melakukan analisis lebih lanjut. Terpenuhinya asumsi 

normalitas menunjukkan bahwa data yang digunakan dalam penelitian ini 

memiliki kualitas yang baik untuk dianalisis menggunakan regresi linier. 

Selain itu, distribusi residual yang normal mengindikasikan bahwa model 

regresi mampu menggambarkan hubungan antara variabel Earning Per Share 

(EPS), Dividend Payout Ratio (DPR), dan harga saham dengan baik. Dengan 

demikian, model regresi yang digunakan dalam penelitian ini layak digunakan 

untuk pengujian hipotesis serta penarikan kesimpulan mengenai pengaruh EPS 

dan DPR terhadap harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. Hasil 

analisis yang diperoleh juga dapat dipercaya karena telah memenuhi salah satu 

asumsi klasik yang diperlukan dalam analisis regresi. 

4. Uji Rank Spearman 

Tabel 4.10 Uji Rank Spearman 

 

 

 

 

 

Sumber : SPSS 27, 2026 
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Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas menggunakan metode Rank 

Spearman, diperoleh nilai signifikansi variabel LNX1_CO sebesar 0,616 dan 

LNX2_CO sebesar 0,775. Karena kedua nilai signifikansi tersebut lebih besar 

dari 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa model regresi tidak mengalami 

gejala heteroskedastisitas. Uji Rank Spearman dilakukan dengan 

mengorelasikan nilai residual tidak terstandarisasi (Unstandardized Residual) 

dengan masing-masing variabel independen. Apabila nilai signifikansi hasil 

korelasi lebih besar dari 0,05, maka menunjukkan bahwa tidak terdapat 

hubungan yang signifikan antara residual dengan variabel independen, 

sehingga model regresi terbebas dari gejala heteroskedastisitas. 

Hasil pengujian menunjukkan bahwa tidak terdapat hubungan yang 

signifikan antara residual dengan variabel Earning Per Share (EPS) maupun 

Dividend Payout Ratio (DPR). Hal ini mengindikasikan bahwa penyebaran 

residual pada model regresi relatif konstan pada setiap tingkat variabel 

independen. Dengan kata lain, varians kesalahan (error) yang muncul dalam 

model penelitian tidak mengalami perubahan yang sistematis dan tidak 

dipengaruhi oleh nilai variabel EPS maupun DPR. Tidak ditemukannya gejala 

heteroskedastisitas menunjukkan bahwa model regresi telah memenuhi salah 

satu asumsi klasik yang diperlukan dalam analisis regresi linier. Oleh karena 

itu, model yang digunakan dalam penelitian ini dapat menghasilkan estimasi 

parameter yang lebih baik, tidak bias, dan efisien. Dengan terpenuhinya asumsi 

homoskedastisitas, hasil analisis regresi yang digunakan untuk menguji 

pengaruh Earning Per Share (EPS) dan Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap 

harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk dapat dipercaya dan layak 

digunakan sebagai dasar dalam penarikan kesimpulan penelitian. 

C. Uji Hipotesis 

1. Uji t (Uji Parsial) 

Uji parsial atau uji t digunakan untuk menguji koefesien regresi secara 

individu (parsial) dengan tujuan untuk mengetahui apakah masing-masing 
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variabel independen memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel 

dependen. Melalui uji ini, peneliti dapat mengetahui tingkat pengaruh setiap 

variabel bebas secara terpisah dalam menjelaskan perubahan pada variabel 

terikat dalam model regresi. 

 Tabel 4.11 Uji Hipotesis secara parsial (Uji T) 

 

 

 

 

 

Sumber: SPSS 27, 2026 

Berdasarkan pengujian diatas maka dapat diperoleh sebagai berikut: 

a) Variabel EPS (X1) secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap 

harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. Hal ini ditunjukkan 

oleh nilai t hitung sebesar 0,648 yang lebih kecil dari t tabel sebesar 2,080 

serta nilai signifikansi sebesar 0,527 yang lebih besar dari 0,05. Dengan 

demikian, H0 diterima dan H1 ditolak. 

b) Variabel DPR (X2) secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap 

harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. Hal ini ditunjukkan 

oleh nilai t hitung sebesar -1,841 yang secara absolut lebih kecil dari t 

tabel sebesar 2,080 serta nilai signifikansi sebesar 0,085 yang lebih besar 

dari 0,05. Dengan demikian, H0 diterima dan H2 ditolak. 

2. Uji F (Uji Simultan) 

Uji f dilakukan untuk mengetahui apakah model yang digunakan dalam 

penelitian ini layak atau tidak layak digunakan dalam analisis selanjutnya 

dengan melihat pengaruh antara variabel independen dengan variabel 
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dependen. Uji f juga digunakan untuk menguji apakah modal regresi yang 

dibuat baik atau tidak. 

 

 Tabel 4.12 Uji Hipotesis secara simultan (Uji F) 

 

 

 

 

Sumber: SPSS 27, 2026 

Berdasarkan hasil uji F (simultan) pada tabel ANOVA, diperoleh nilai 

Fhitung sebesar 0,068 dengan nilai signifikansi sebesar 0,934. Adapun nilai Ftabel 

diperoleh dengan rumus:  

Angka T tabel = (a/2 : n-k-1) 

Ket: 

a = 5 % 

t = (0,05/2 ; 24-2-1) = 0,025 ; 21 

f tabel = 3,47 

 Sehingga diperoleh nilai F tabel sebesar 3,47. 

n = 24 (jumlah sampel) 

 k = 2 (jumlah variabel independen)  

df = (n - k - 1)  

df = 24 – 2 – 1 = 21 

Sehingga diperoleh nilai Ftabel pada taraf signifikansi 5% sebesar 3,47 

Berdasarkan hasil uji F (simultan), diperoleh nilai Fhitung sebesar 0,68 dengan 

nilai signifikansi sebesar 0,934. Adapun nilai Ftabel pada taraf signifikansi 5% 

dengan k = 2 dan df 21 adalah sebesar 3,47. Karena nilai Fhitung > Ftabel (0,68 < 
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3,47) dan nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 (0 > 0,5) maka H0 diterima dan 

H3 ditolak. Artinya, variabel EPS dan DPR secara simultan tidak berpengaruh 

signifikan terhadap Harga Saham. 

 

3. Koefisien Determinasi (R
2
) 

Koefisien determinasi (R
2
) digunakan untuk mengetahui seberapa besar 

kemampuan model regresi dalam menjelaskan variasi data hasil observasi. 

Nilai R
2
 menunjukkan besarnya variasi variabel dependen yang dapat 

dijelaskan oleh variabel independen dalam model penelitian. 

 4.13 Uji Koefisien Determinasi (R
2
) 

 

 

 

 

Sumber: SPSS 27, 2026 

Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi pada tabel Model Summary, 

diperoleh nilai R-Square (R
2
) sebesar 0,189. Hal ini menunjukkan bahwa 

variabel independen sebesar 18,9% variasi variabel Harga Saham dapat 

dijelaskan oleh variabel, sedangkan sisanya sebesar 81,1% dijelaskan oleh 

variabel lain di luar model penelitian yang tidak diteliti. 

D. Pembahasan Hasil Penelitian 

1. Pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap Harga Saham 

Berdasarkan hasil uji parsial (uji t), variabel Earnings Per Share (EPS) 

tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham PT Indocement Tunggal 

Prakarsa Tbk. Hal ini terlihat dari nilai t hitung sebesar 0,648 yang lebih kecil 

daripada nilai t tabel sebesar 2,080 serta nilai signifikansi sebesar 0,527 yang 

lebih besar dari 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa peningkatan atau 

penurunan EPS belum mampu memengaruhi perubahan harga saham secara 
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signifikan selama periode penelitian. Dengan demikian, hipotesis yang 

menyatakan bahwa EPS berpengaruh terhadap harga saham ditolak, sedangkan 

hipotesis nol. 

Temuan ini menunjukkan bahwa informasi mengenai laba per saham 

yang dihasilkan perusahaan belum sepenuhnya diterima oleh investor sebagai 

sinyal yang kuat dalam menentukan keputusan investasi. Menurut teori sinyal, 

perusahaan dengan kinerja keuangan yang baik akan memberikan sinyal positif 

kepada pasar yang dapat meningkatkan minat investor dan mendorong 

kenaikan harga saham. Namun, dalam penelitian ini sinyal yang diberikan 

melalui EPS belum mampu memengaruhi harga saham secara signifikan. Hal 

tersebut dapat disebabkan oleh investor yang lebih mempertimbangkan faktor 

lain, seperti kondisi ekonomi, prospek industri, maupun faktor eksternal 

lainnya dalam menentukan keputusan investasi.
58

 

Berdasarkan Teori Agensi (Agency Theory), kondisi ini menunjukkan 

bahwa informasi laba per saham yang disampaikan oleh manajemen sebagai 

agen belum sepenuhnya dijadikan dasar oleh investor sebagai prinsipal dalam 

mengambil keputusan investasi. Meskipun manajemen telah menyajikan 

informasi mengenai kinerja perusahaan melalui EPS, investor cenderung 

mempertimbangkan informasi lain yang dianggap lebih relevan, seperti kondisi 

ekonomi makro, prospek industri semen, tingkat suku bunga, inflasi, maupun 

sentimen pasar. Dengan demikian, informasi EPS belum mampu mengurangi 

asimetri informasi antara agen dan prinsipal sehingga tidak memberikan 

pengaruh yang signifikan terhadap perubahan harga saham. 

Hasil penelitian juga menunjukkan bahwa Dividend Payout Ratio (DPR) 

tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham PT Indocement Tunggal 

Prakarsa Tbk. Berdasarkan Teori Agensi, kebijakan dividen merupakan salah 

satu bentuk pertanggungjawaban manajemen kepada pemegang saham atas 

laba yang diperoleh perusahaan. Namun, hasil penelitian ini mengindikasikan 

                                                           
58 Purba Rahima, Teori Akuntansi (Medan: CV. Merdeka Kreasi Group, 2023). 
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bahwa besarnya dividen yang dibagikan belum menjadi pertimbangan utama 

investor dalam menentukan nilai saham perusahaan. Investor kemungkinan 

lebih memprioritaskan prospek pertumbuhan perusahaan, kondisi industri, 

maupun faktor eksternal lainnya dibandingkan kebijakan pembagian dividen. 

Oleh karena itu, informasi mengenai DPR belum mampu mengurangi 

ketidakpastian informasi antara manajemen dan investor sehingga tidak 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 

Secara teori, EPS merupakan indikator yang menunjukkan kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba untuk setiap lembar saham yang beredar. 

Semakin tinggi nilai EPS, maka semakin besar keuntungan yang diperoleh 

pemegang saham sehingga seharusnya dapat meningkatkan daya tarik saham 

perusahaan di mata investor. Namun, hasil penelitian menunjukkan bahwa EPS 

tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham PT Indocement Tunggal 

Prakarsa Tbk. Kondisi ini mengindikasikan bahwa besarnya laba per saham 

belum menjadi faktor utama yang dipertimbangkan investor dalam menilai 

saham perusahaan. Dengan demikian, perubahan EPS selama periode 

penelitian belum mampu mendorong perubahan harga saham secara 

signifikan.
59

 

Menurut teori harga saham, harga saham terbentuk melalui mekanisme 

permintaan dan penawaran yang dipengaruhi oleh berbagai faktor, baik faktor 

internal maupun eksternal perusahaan. Hasil penelitian yang menunjukkan 

bahwa EPS tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham 

mengindikasikan bahwa pergerakan harga saham PT Indocement Tunggal 

Prakarsa Tbk tidak hanya ditentukan oleh kemampuan perusahaan 

menghasilkan laba per saham. Faktor-faktor lain seperti kondisi 

makroekonomi, tingkat inflasi, suku bunga, nilai tukar, serta sentimen pasar 

dapat menjadi pertimbangan investor yang lebih dominan dalam memengaruhi 

harga saham. Oleh karena itu, meskipun EPS mengalami perubahan, harga 

                                                           
59 Gitman, Principle Of Managerial Finance. 
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saham belum tentu bergerak secara searah karena dipengaruhi oleh berbagai 

faktor lainnya.
60

 

Dalam perspektif manajemen keuangan syariah, pengelolaan keuangan 

perusahaan harus dilakukan secara efektif, efisien, dan sesuai dengan prinsip-

prinsip syariah guna menciptakan nilai tambah bagi para pemangku 

kepentingan. Salah satu indikator keberhasilan pengelolaan keuangan adalah 

kemampuan perusahaan menghasilkan laba yang tercermin dalam EPS. 

Namun, hasil penelitian menunjukkan bahwa EPS tidak berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. Temuan ini 

menunjukkan bahwa meskipun perusahaan mampu menghasilkan laba per 

saham tertentu, investor tidak serta-merta menjadikan informasi tersebut 

sebagai dasar utama dalam menentukan nilai saham perusahaan. Dalam 

konteks syariah, investor juga dapat mempertimbangkan aspek keberlanjutan 

usaha, transparansi, serta kepatuhan perusahaan terhadap prinsip-prinsip etika 

dan tata kelola yang baik dalam mengambil keputusan investasi.
61

 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Rani 

Safitri dengan penelitian yang berjudul “Pengaruh Earning Per Share (EPS) 

dan Price to Book Value (PBV) terhadap Harga Saham pada Perusahaan yang 

Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) Periode 2019–2023”,
62

 yang juga 

menemukan bahwa EPS secara parsial tidak berpengaruh terhadap harga 

saham. Kesamaan hasil tersebut menunjukkan bahwa informasi laba per saham 

belum tentu menjadi faktor utama yang dipertimbangkan investor dalam 

menentukan keputusan investasi. Investor cenderung memperhatikan berbagai 

faktor lain, seperti nilai perusahaan, prospek pertumbuhan usaha, kondisi 

industri, serta situasi ekonomi yang dapat memengaruhi pergerakan harga 

                                                           
60 Buku Saku Pasar Modal, Buku Saku Pasar Modal, Djajadi, Inarno, 2023, 

https://www.ojk.go.id/id/berita-dan-kegiatan/info-terkini/Documents/Pages/Buku-Saku-Pasar-

Modal/BUKU SAKU PSR MODAL OJK 2023.pdf. 
61 Yuesti, Kepramareni, and Adnyana, Manajemen Keuangan Jendela Pengelolaan Bisnis. 
62 Rani Safitri, “Pengaruh Earning Per Share ( EPS ) Dan Price To Book Value ( PBV ) 

Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic Index (JII) Periode 2019-

2023” (2024). 
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saham. Dengan demikian, meskipun EPS merupakan salah satu indikator 

kinerja keuangan perusahaan, peningkatan atau penurunan nilai EPS tidak 

selalu diikuti oleh perubahan harga saham di pasar. 

Hasil penelitian ini juga sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Andi Wijanarko, Edi Sugiono, dan Rahayu Lestari yang berjudul “Analisis 

Pengaruh Dividend Payout Ratio, Earning Per Share terhadap Return Saham 

Dimediasikan Debt Equity Ratio (Studi Kasus Emiten Bank pada Indeks Sri-

Kehati 2020–2024)”. 
63

 Hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa Earning 

Per Share (EPS) tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham. Temuan 

tersebut mengindikasikan bahwa tingkat laba per saham yang dihasilkan 

perusahaan belum tentu menjadi faktor utama yang memengaruhi keputusan 

investasi investor maupun perubahan return yang diperoleh investor. Sejalan 

dengan penelitian tersebut, hasil penelitian ini juga menunjukkan bahwa EPS 

tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham PT Indocement Tunggal 

Prakarsa Tbk. Kondisi ini menunjukkan bahwa informasi mengenai laba per 

saham belum mampu memberikan pengaruh yang kuat terhadap pergerakan 

harga saham perusahaan. Investor kemungkinan lebih mempertimbangkan 

faktor lain seperti prospek pertumbuhan perusahaan, kondisi industri, stabilitas 

ekonomi, sentimen pasar, serta berbagai informasi eksternal lainnya dalam 

menentukan keputusan investasinya. Oleh karena itu, meskipun EPS secara 

teoritis merupakan salah satu indikator kinerja keuangan yang penting, hasil 

penelitian ini menunjukkan bahwa EPS belum mampu menjelaskan perubahan 

harga saham secara signifikan selama periode penelitian. 

Hasil penelitian ini juga sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Rifdah Mahdiyyah dan Fakung Rahman yang berjudul “Pengaruh Earning Per 

Share dan Dividend Payout Ratio terhadap Harga Saham pada PT Bank 

                                                           
63  Andi Wijanarko, Edi Sugiono, and Rahayu Lestari, “Analisis Pengaruh Dividend Payout 

Ratio, Earning Per Share Terhadap Return Saham Dimediasikan Debt Equity Ratio (Studi Kasus 

Emiten Bank Pada Indeks Sri-Kehati 2020- 2024)” 6, no. 6 (2025): 334–45. 
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Mandiri (Persero) Tbk Periode 2013–2022”.
64

 Hasil penelitian tersebut 

menunjukkan bahwa Earning Per Share (EPS) tidak berpengaruh terhadap 

harga saham. Temuan tersebut mengindikasikan bahwa besarnya laba yang 

diperoleh perusahaan per lembar saham belum tentu menjadi faktor utama yang 

diperhatikan investor dalam menentukan keputusan investasi. Sejalan dengan 

penelitian tersebut, hasil penelitian ini juga menunjukkan bahwa EPS tidak 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa 

Tbk. Kondisi ini menunjukkan bahwa informasi mengenai laba per saham 

belum mampu memberikan sinyal yang cukup kuat kepada investor untuk 

memengaruhi perubahan harga saham. Investor kemungkinan lebih 

mempertimbangkan berbagai faktor lain, seperti prospek pertumbuhan 

perusahaan, kondisi industri semen, tingkat persaingan usaha, sentimen pasar, 

serta kondisi ekonomi makro yang dapat memengaruhi nilai perusahaan. Oleh 

karena itu, meskipun EPS secara teoritis merupakan salah satu indikator 

penting dalam menilai kinerja perusahaan, hasil penelitian ini menunjukkan 

bahwa EPS belum mampu menjelaskan perubahan harga saham secara 

signifikan selama periode penelitian. 

Hasil Penelitian ini  tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan Agus 

Hermanto dengan judul “ Pengaruh Return on Equity (ROE), Earning Per 

Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER), dan Dividend Payout Ratio (DPR) 

terhadap Harga Saham pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia Periode 2018”
65

 yang menyatakan bahwa EPS berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Perbedaan hasil penelitian ini dapat 

disebabkan oleh perbedaan objek penelitian, karakteristik perusahaan, periode 

pengamatan, serta kondisi ekonomi dan pasar modal yang berbeda. Selain itu, 

                                                           
64 Rifdah Mahdiyyah and Fakung Rahman, “Jurnal Ilmiah Swara MaNajemen (Swara 

Mahasiswa Manajemen)” 4, no. 3 (2024): 542–54, https://doi.org/10.32493/jism.v4i3. 
65 Hermanto, “Analisis Pengaruh Return on Equity ( ROE ), Earning per Share ( EPS ), Debt to 

Equity Ratio ( DER ) Dan Dividend Payout Ratio ( DPR ) Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan 

Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2018.” 
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investor pada PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk kemungkinan tidak hanya 

menjadikan EPS sebagai dasar dalam pengambilan keputusan investasi, tetapi 

juga mempertimbangkan faktor lain seperti prospek perusahaan, kondisi 

industri, sentimen pasar, dan faktor makroekonomi yang dapat memengaruhi 

pergerakan harga saham. Oleh karena itu, meskipun secara teoritis EPS 

mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bagi 

pemegang saham, dalam penelitian ini EPS belum mampu menjadi faktor yang 

menentukan perubahan harga saham perusahaan. 

Hasil penelitian ini juga tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan 

oleh Dhea Aulia Damayanti dengan judul “Analisis Pengaruh Earning Per 

Share (EPS) dan Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap Harga Saham pada 

Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi yang Terdaftar di Jakarta Islamic 

Index (JII) Periode 2012–2019”
66

 yang menyatakan bahwa Earning Per Share 

(EPS) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Hasil 

penelitian tersebut menunjukkan bahwa peningkatan EPS dapat memberikan 

sinyal positif kepada investor mengenai kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba sehingga mendorong peningkatan harga saham. Namun, 

hasil penelitian ini menunjukkan bahwa EPS tidak berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. Perbedaan hasil 

penelitian ini dapat disebabkan oleh perbedaan objek penelitian, periode 

pengamatan, karakteristik perusahaan, serta kondisi pasar yang berbeda. Selain 

itu, investor kemungkinan tidak hanya mempertimbangkan besarnya laba per 

saham dalam mengambil keputusan investasi, tetapi juga memperhatikan faktor 

lain seperti prospek pertumbuhan perusahaan, kondisi industri, dan faktor 

ekonomi makro yang dapat memengaruhi harga saham. Oleh karena itu, 

meskipun secara teoritis EPS merupakan indikator kinerja perusahaan yang 

                                                           
66 Dhea Aulia Damayanti, “Analisis Pengaruh Earning Per Share (Eps) Dan Dividend Payout 

Ratio (Dpr) Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi Yang 

Terdaftar Di Jakarta Islamic Index (Jii) Periode 2012-2019 Skripsi,” 2020. 
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penting, dalam penelitian ini EPS belum mampu menjelaskan perubahan harga 

saham secara signifikan selama periode penelitian.  

Hasil penelitian ini juga tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan 

oleh Ardika Yuantoro dan Sari Andayani dengan judul “Pengaruh EPS, ROE, 

DER terhadap Harga Saham dengan DPR sebagai Variabel Moderasi”
67

 yang 

menyatakan bahwa Earning Per Share (EPS) berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap harga saham. Hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa semakin 

tinggi nilai EPS, semakin besar pula kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba bagi pemegang saham, sehingga dapat meningkatkan minat 

investor dan mendorong kenaikan harga saham. Namun, hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa EPS tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham 

PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. Perbedaan hasil penelitian ini dapat 

disebabkan oleh perbedaan objek penelitian, periode pengamatan, karakteristik 

perusahaan, serta kondisi ekonomi dan pasar modal yang berbeda. Selain itu, 

investor kemungkinan tidak hanya menjadikan EPS sebagai dasar utama dalam 

pengambilan keputusan investasi, tetapi juga mempertimbangkan berbagai 

faktor lain seperti prospek pertumbuhan perusahaan, kondisi industri, sentimen 

pasar, serta faktor makroekonomi yang dapat memengaruhi pergerakan harga 

saham. Oleh karena itu, meskipun secara teoritis EPS merupakan salah satu 

indikator kinerja perusahaan yang dapat memengaruhi harga saham, dalam 

penelitian ini EPS belum mampu menjelaskan perubahan harga saham PT 

Indocement Tunggal Prakarsa Tbk secara signifikan selama periode penelitian. 

2. Pengaruh Dividen Payout Ratio (DPR) terhadap Harga Saham 

Berdasarkan hasil uji parsial (uji t), variabel Dividend Payout Ratio 

(DPR) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham PT Indocement 

Tunggal Prakarsa Tbk. Hal ini ditunjukkan oleh nilai t hitung sebesar -1,841 

                                                           
67 Anita Sasmita, Anis Zulia; Handayani, “Pengaruh Earning Per Share (Eps), Price Earning 

Ratio (Per), Dan Return On Equity (Roe) Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Lq45 Yang 

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023.,” Jurnal Manajemen Bisnis Vol. 12, N (2024), 

10.32503/Jmb.V12i1.4172. 
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yang secara absolut lebih kecil dibandingkan nilai t tabel sebesar 2,080 serta 

nilai signifikansi sebesar 0,085 yang lebih besar dari 0,05. Hasil tersebut 

menunjukkan bahwa perubahan tingkat pembagian dividen yang dilakukan 

perusahaan belum mampu memengaruhi harga saham secara signifikan selama 

periode penelitian. Dengan demikian, hipotesis yang menyatakan bahwa DPR 

berpengaruh terhadap harga saham ditolak, sedangkan hipotesis nol diterima. 

Hasil ini menunjukkan bahwa informasi mengenai besarnya dividen yang 

dibagikan perusahaan belum mampu memberikan sinyal yang cukup kuat 

kepada investor untuk memengaruhi keputusan investasi. Menurut teori sinyal, 

kebijakan dividen dapat menjadi sinyal positif yang menunjukkan kondisi 

keuangan perusahaan yang baik. Namun, dalam penelitian ini sinyal yang 

diberikan melalui DPR tidak direspons secara signifikan oleh pasar. Hal 

tersebut mengindikasikan bahwa investor kemungkinan lebih 

mempertimbangkan faktor lain seperti prospek pertumbuhan perusahaan, 

kondisi industri, maupun faktor ekonomi makro dibandingkan besarnya 

dividen yang dibagikan.
68

 

Secara teori, Dividend Payout Ratio (DPR) menunjukkan persentase laba 

yang dibagikan kepada pemegang saham dalam bentuk dividen. Semakin tinggi 

DPR, semakin besar laba yang diterima investor sehingga dapat meningkatkan 

minat terhadap saham perusahaan. Namun, hasil penelitian menunjukkan 

bahwa DPR tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham PT 

Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. Temuan ini mengindikasikan bahwa 

kebijakan pembagian dividen belum menjadi faktor utama yang 

dipertimbangkan investor dalam menilai saham perusahaan. Investor mungkin 

lebih fokus pada kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan jangka 

panjang dan peluang pertumbuhan usaha dibandingkan besarnya dividen yang 

dibagikan saat ini.
69

 

                                                           
68 Rahima, Teori Akuntansi. 
69 Rismayanti and Jati, “Pengaruh Debt to Equity Ratio, Return on Equity Dan Dividend 
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Menurut teori harga saham, harga saham terbentuk melalui mekanisme 

permintaan dan penawaran yang dipengaruhi oleh berbagai faktor internal 

maupun eksternal perusahaan. Hasil penelitian yang menunjukkan bahwa DPR 

tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham mengindikasikan bahwa 

perubahan kebijakan dividen tidak secara langsung memengaruhi pergerakan 

harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. Kondisi ini dapat terjadi 

karena harga saham lebih banyak dipengaruhi oleh faktor lain seperti kinerja 

perusahaan secara keseluruhan, kondisi ekonomi, tingkat suku bunga, inflasi, 

sentimen pasar, dan prospek industri. Oleh karena itu, perubahan DPR belum 

tentu diikuti oleh perubahan harga saham yang signifikan.
70

 

Dalam perspektif manajemen keuangan syariah, kebijakan pembagian 

dividen merupakan salah satu bentuk pengelolaan keuntungan perusahaan yang 

harus dilakukan secara adil dan sesuai dengan prinsip syariah. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa DPR tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham 

PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. Hal ini mengindikasikan bahwa 

investor tidak hanya mempertimbangkan besarnya dividen yang diterima, 

tetapi juga memperhatikan aspek lain seperti keberlanjutan usaha, stabilitas 

keuangan, transparansi pengelolaan dana, serta prospek perusahaan di masa 

depan. Dengan demikian, kebijakan pembagian dividen yang tercermin dalam 

DPR belum mampu menjadi faktor utama yang memengaruhi penilaian 

investor terhadap harga saham perusahaan.
71

 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan Nitasari 

Eka Puspitaningrum dan Yenny Ernitawati dengan judul penelitian “Pengaruh 

Earning Per Share dan Dividend Payout Ratio Terhadap Harga Saham (studi 

empiris pada Perusahaan Bisnis 27 yang Terdaftar di Bei Periode 2020-

2022).
72

 Penelitian tersebu menunjukkan bahwa DPR tidak memiliki pengaruh 

                                                           
70 Pasar Modal, Buku Saku Pasar Modal. 
71 Yuesti, Kepramareni, and Adnyana, Manajemen Keuangan Jendela Pengelolaan Bisnis. 
72 Nitasari Eka Puspita ningrum, yenny Ernitawati, “Pengaruh Earning Per Share Dan Dividend 

Payout Ratio Terhadap Harga Saham ( Studi Empiris Pada Perusahaan Bisnis 27 Yang Terdaftar Di 
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signifikan terhadap harga saham. Kesamaan hasil tersebut menunjukkan bahwa 

kebijakan pembagian dividen yang tercermin dalam DPR belum tentu menjadi 

pertimbangan utama bagi investor dalam menentukan keputusan investasi. 

Investor cenderung memperhatikan faktor-faktor lain seperti kinerja 

perusahaan, prospek pertumbuhan usaha, kondisi industri, serta keadaan 

ekonomi secara keseluruhan dalam menilai suatu saham. Oleh karena itu, 

perubahan tingkat pembagian dividen tidak selalu diikuti oleh perubahan harga 

saham, sehingga DPR tidak mampu memberikan pengaruh yang signifikan 

terhadap harga saham perusahaan. 

Hasil penelitian ini juga sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Andi Wijanarko, Edi Sugiono, dan Rahayu Lestari yang berjudul “Analisis 

Pengaruh Dividend Payout Ratio, Earning Per Share terhadap Return Saham 

Dimediasikan Debt Equity Ratio (Studi Kasus Emiten Bank pada Indeks Sri-

Kehati 2020–2024)”. 
73

 Hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa Dividend 

Payout Ratio (DPR) tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham. 

Temuan tersebut mengindikasikan bahwa besar kecilnya dividen yang 

dibagikan perusahaan belum tentu menjadi pertimbangan utama bagi investor 

dalam memperoleh keuntungan dari investasi saham. Sejalan dengan penelitian 

tersebut, hasil penelitian ini juga menunjukkan bahwa DPR tidak berpengaruh 

signifikan terhadap harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. Hal ini 

menunjukkan bahwa kebijakan pembagian dividen yang dilakukan perusahaan 

belum mampu memberikan pengaruh yang berarti terhadap perubahan harga 

saham di pasar. Investor kemungkinan lebih memperhatikan faktor lain seperti 

peluang pertumbuhan perusahaan, kondisi fundamental perusahaan secara 

keseluruhan, kondisi industri, serta situasi ekonomi dan pasar modal yang 

sedang berlangsung. Oleh karena itu, meskipun DPR sering digunakan sebagai 

salah satu indikator dalam menilai kebijakan dividen perusahaan, hasil 

                                                           
73 Wijanarko, Sugiono, and Lestari, “Analisis Pengaruh Dividend Payout Ratio, Earning Per 

Share Terhadap Return Saham Dimediasikan Debt Equity Ratio (Studi Kasus Emiten Bank Pada 
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penelitian ini menunjukkan bahwa DPR belum mampu menjelaskan perubahan 

harga saham secara signifikan selama periode penelitian. 

Hasil penelitian ini juga sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Rifdah Mahdiyyah dan Fakung Rahman yang berjudul “Pengaruh Earning Per 

Share dan Dividend Payout Ratio terhadap Harga Saham pada PT Bank 

Mandiri (Persero) Tbk Periode 2013–2022”.
74

 Hasil penelitian tersebut 

menunjukkan bahwa Dividend Payout Ratio (DPR) tidak berpengaruh terhadap 

harga saham. Temuan tersebut menunjukkan bahwa kebijakan pembagian 

dividen yang dilakukan perusahaan belum tentu menjadi pertimbangan utama 

investor dalam menilai suatu saham. Sejalan dengan penelitian tersebut, hasil 

penelitian ini juga menunjukkan bahwa DPR tidak berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. Hal ini 

mengindikasikan bahwa besar kecilnya dividen yang dibagikan perusahaan 

belum mampu memengaruhi keputusan investor secara langsung sehingga 

tidak memberikan dampak yang signifikan terhadap perubahan harga saham. 

Investor kemungkinan lebih fokus pada potensi pertumbuhan perusahaan, 

kemampuan menghasilkan keuntungan di masa mendatang, kondisi pasar 

modal, serta faktor ekonomi lainnya. Oleh karena itu, meskipun DPR dapat 

mencerminkan kebijakan perusahaan dalam membagikan laba kepada 

pemegang saham, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa DPR belum mampu 

menjelaskan perubahan harga saham secara signifikan selama periode 

penelitian. 

Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Widya Ariani Eta Afifah, Umi Nadhiroh, dan Udik Jatmiko dengan judul “ 

Pengaruh Ukuran Perusahaan, EPS & Kebijakan Dividen Terhadap Harga 

Saham Perusahaan Healthcare BEI (2016-2020)”.75
 yang menyimpulkan bahwa 

kebijakan dividen berpengaruh terhadap harga saham. Perbedaan hasil 

                                                           
74 Mahdiyyah and Rahman, “Jurnal Ilmiah Swara MaNajemen (Swara Mahasiswa 

Manajemen).” 
75 Widya ariani eta afifah, Umi nadhiroh, “Aktiva Jurnal Manajemen Dan Bisnis.” 
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penelitian ini dapat disebabkan oleh adanya perbedaan objek penelitian, 

karakteristik industri, kondisi perusahaan, serta periode pengamatan yang 

digunakan. Selain itu, setiap sektor industri memiliki respons investor yang 

berbeda terhadap kebijakan dividen. Pada PT Indocement Tunggal Prakarsa 

Tbk, investor kemungkinan lebih mempertimbangkan faktor lain seperti 

prospek pertumbuhan perusahaan, kondisi pasar, dan kinerja keuangan secara 

keseluruhan dibandingkan kebijakan pembagian dividen. Oleh karena itu, 

perubahan DPR dalam penelitian ini belum mampu memengaruhi harga saham 

secara signifikan. 

Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Dhea Aulia Damayanti dengan judul “Analisis Pengaruh Earning Per Share 

(EPS) dan Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap Harga Saham pada 

Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi yang Terdaftar di Jakarta Islamic 

Index (JII) Periode 2012–2019”
76

 yang menyatakan bahwa Dividend Payout 

Ratio (DPR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Hasil 

penelitian tersebut menunjukkan bahwa semakin besar dividen yang dibagikan 

kepada pemegang saham, maka semakin tinggi minat investor untuk 

berinvestasi sehingga dapat meningkatkan harga saham perusahaan. Namun, 

hasil penelitian ini menunjukkan bahwa DPR tidak berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. Perbedaan hasil 

penelitian ini dapat disebabkan oleh perbedaan objek penelitian, periode 

penelitian, serta kondisi pasar modal yang berbeda. Selain itu, investor 

kemungkinan lebih berfokus pada potensi pertumbuhan perusahaan dan kondisi 

pasar dibandingkan dengan kebijakan pembagian dividen. Oleh karena itu, 

meskipun secara teoritis DPR dapat menjadi salah satu pertimbangan investor 

dalam menilai suatu saham, dalam penelitian ini DPR belum mampu 

                                                           
76 Damayanti, “Analisis Pengaruh Earning Per Share (Eps) Dan Dividend Payout Ratio (Dpr) 

Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi Yang Terdaftar Di Jakarta 
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menjelaskan perubahan harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 

secara signifikan selama periode penelitian. 

3. Pengaruh Earning Per Share dan Divident Payout Ratio terhadap Harga 

Saham  

Berdasarkan hasil uji simultan (uji F), diperoleh hasil bahwa variabel 

Earnings Per Share (EPS) dan Dividend Payout Ratio (DPR) secara bersama-

sama tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham PT Indocement 

Tunggal Prakarsa Tbk. Hasil tersebut menunjukkan bahwa kombinasi antara 

kemampuan perusahaan menghasilkan laba per saham dan kebijakan 

pembagian dividen belum mampu menjelaskan perubahan harga saham secara 

signifikan selama periode penelitian. Kondisi ini mengindikasikan bahwa 

investor tidak hanya mempertimbangkan EPS dan DPR dalam menilai saham 

perusahaan, tetapi juga memperhatikan faktor-faktor lain seperti kondisi 

ekonomi makro, tingkat suku bunga, inflasi, prospek industri, sentimen pasar, 

serta kinerja keuangan perusahaan secara keseluruhan. Dengan demikian, 

pergerakan harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk pada periode 

penelitian lebih banyak dipengaruhi oleh faktor-faktor di luar EPS dan DPR, 

sehingga kedua variabel tersebut secara simultan tidak mampu memberikan 

pengaruh yang signifikan terhadap harga saham. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa EPS dan DPR secara simultan tidak 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa 

Tbk. Temuan ini menunjukkan bahwa informasi mengenai laba per saham dan 

kebijakan pembagian dividen yang disampaikan perusahaan belum mampu 

memberikan sinyal yang cukup kuat kepada investor untuk memengaruhi harga 

saham. Menurut teori sinyal, informasi keuangan yang baik seharusnya 

menjadi sinyal positif yang dapat meningkatkan kepercayaan investor dan 

mendorong kenaikan harga saham. Namun, hasil penelitian ini 

mengindikasikan bahwa investor tidak hanya bergantung pada informasi EPS 

dan DPR, melainkan juga mempertimbangkan faktor lain seperti kondisi 
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ekonomi, prospek industri, dan sentimen pasar dalam mengambil keputusan 

investasi.
77

 

Ditinjau dari Teori Agency, kondisi ini menunjukkan bahwa informasi 

yang disampaikan manajemen melalui laba per saham dan kebijakan dividen 

belum cukup untuk menjelaskan perubahan harga saham perusahaan. 

Meskipun kedua informasi tersebut merupakan bentuk pertanggungjawaban 

agen kepada prinsipal, investor tidak hanya mengandalkan informasi keuangan 

tersebut dalam mengambil keputusan investasi. Pergerakan harga saham 

selama periode penelitian lebih dipengaruhi oleh berbagai faktor lain di luar 

EPS dan DPR, seperti kondisi ekonomi, sentimen pasar, prospek industri, serta 

faktor eksternal lainnya. Dengan demikian, hubungan antara agen dan prinsipal 

sebagaimana dijelaskan dalam Teori Agensi belum mampu menjelaskan 

perubahan harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk selama periode 

penelitian. 

Secara teori, EPS mencerminkan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba bagi setiap lembar saham yang beredar. Semakin tinggi 

EPS, maka semakin besar keuntungan yang dapat diperoleh pemegang saham 

sehingga berpotensi meningkatkan minat investor terhadap saham perusahaan. 

Akan tetapi, hasil penelitian menunjukkan bahwa ketika dianalisis bersama 

dengan DPR, variabel EPS belum mampu memengaruhi harga saham secara 

signifikan. Hal ini menunjukkan bahwa investor tidak hanya 

mempertimbangkan tingkat laba per saham, tetapi juga memperhatikan 

berbagai faktor lain yang dapat memengaruhi nilai perusahaan dan prospek 

investasi di masa mendatang.
78

 

Menurut teori DPR, rasio pembayaran dividen menunjukkan seberapa 

besar laba perusahaan yang dibagikan kepada pemegang saham dalam bentuk 

dividen. Semakin besar dividen yang dibagikan, maka semakin besar pula 

keuntungan yang diterima investor. Namun, hasil penelitian menunjukkan 
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bahwa DPR bersama EPS tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 

Kondisi ini mengindikasikan bahwa kebijakan pembagian dividen belum 

menjadi faktor utama yang memengaruhi keputusan investor dalam membeli 

atau menjual saham perusahaan. Investor kemungkinan lebih tertarik pada 

potensi pertumbuhan perusahaan dan keuntungan jangka panjang dibandingkan 

dengan besarnya dividen yang diterima saat ini.
79

 

Teori harga saham menjelaskan bahwa harga saham terbentuk melalui 

mekanisme permintaan dan penawaran yang dipengaruhi oleh berbagai faktor 

internal maupun eksternal perusahaan. Hasil penelitian yang menunjukkan 

bahwa EPS dan DPR secara simultan tidak berpengaruh signifikan terhadap 

harga saham mengindikasikan bahwa pergerakan harga saham PT Indocement 

Tunggal Prakarsa Tbk lebih banyak dipengaruhi oleh faktor lain di luar kedua 

variabel tersebut. Faktor-faktor seperti kondisi ekonomi makro, tingkat inflasi, 

suku bunga, nilai tukar, perkembangan industri, serta sentimen pasar dapat 

menjadi pertimbangan yang lebih dominan dalam menentukan harga saham 

dibandingkan informasi mengenai laba per saham dan kebijakan dividen.
80

 

Dalam perspektif manajemen keuangan syariah, keberhasilan perusahaan 

tidak hanya diukur dari kemampuan menghasilkan laba dan membagikan 

dividen, tetapi juga dari bagaimana perusahaan mengelola sumber daya secara 

efektif, transparan, dan sesuai dengan prinsip-prinsip syariah. Hasil penelitian 

yang menunjukkan bahwa EPS dan DPR secara simultan tidak berpengaruh 

signifikan terhadap harga saham mengindikasikan bahwa investor 

mempertimbangkan berbagai aspek yang lebih luas dalam menilai perusahaan. 

Selain kinerja keuangan, faktor seperti keberlanjutan usaha, tata kelola 

perusahaan yang baik, serta prospek jangka panjang perusahaan juga menjadi 

                                                           
79 Rismayanti and Jati, “Pengaruh Debt to Equity Ratio, Return on Equity Dan Dividend 

Payout Ratio Terhadap Harga Saham Pada PT Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk Periode 2014-2023.” 
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pertimbangan penting dalam keputusan investasi, sehingga EPS dan DPR 

belum mampu menjelaskan perubahan harga saham secara signifikan.
81

 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Andi 

Wijanarko, Edi Sugiono, dengan judul “Analisis Pengaruh Dividend Payout 

Ratio, Earning Per Share terhadap Return Saham Dimediasikan Debt Equity 

Ratio pada Emiten Bank Indeks Sri-Kehati”.
82

  Menunjukkan bahwa Earning 

Per Share (EPS) dan Dividend Payout Ratio (DPR) secara simultan tidak 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa 

Tbk. Kesamaan hasil tersebut mengindikasikan bahwa informasi mengenai 

laba per saham dan kebijakan pembagian dividen belum tentu menjadi faktor 

utama yang dipertimbangkan investor dalam menilai suatu saham. Investor 

cenderung mempertimbangkan berbagai faktor lain, seperti kondisi ekonomi, 

prospek perusahaan, tingkat risiko investasi, sentimen pasar, serta faktor 

fundamental lainnya yang dapat memengaruhi keputusan investasi dan 

pergerakan harga saham. Dengan demikian, EPS dan DPR belum mampu 

menjadi variabel yang dominan dalam memengaruhi harga saham perusahaan 

selama Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan 

Ardyana Rachmayanti dengan judul “Pengaruh Price Earning Ratio (PER), 

Earning Per Share (EPS), Return on Equity (ROE), dan Dividend Payout Ratio 

(DPR) terhadap harga saham bank konvensional yang terdaftar di OJK periode 

2018–2022”.
83

  Menunjukkan bahwa secara simultan EPS, DPR, dan rasio 

keuangan lainnya berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Perbedaan 

hasil penelitian ini dapat disebabkan oleh adanya perbedaan sektor perusahaan 

yang diteliti, karakteristik industri, kondisi pasar, serta periode pengamatan 

yang digunakan. Selain itu, perilaku investor pada sektor perbankan dapat 
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berbeda dengan sektor manufaktur semen, sehingga faktor-faktor yang 

memengaruhi harga saham juga tidak sama. Pada penelitian ini, harga saham 

PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk kemungkinan lebih dipengaruhi oleh 

faktor lain di luar EPS dan DPR, seperti kondisi ekonomi makro, prospek 

industri konstruksi, kebijakan perusahaan, maupun sentimen pasar yang 

berkembang selama periode penelitian. 

Berdasarkan hasil uji F ( simultan ) variabel Earning Per Share (EPS) 

dan Dividend Payout Ratio (DPR) secara bersama-sama tidak berpengaruh 

signifikan terhadap harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk selama 

periode penelitian. Hasil tersebut menunjukkan bahwa investor tidak 

menjadikan EPS dan DPR sebagai pertimbangan utama dalam menentukan 

keputusan investasi pada saham perusahaan. Kondisi ini sejalan dengan 

keadaan perusahaan yang mengalami fluktuasi kinerja keuangan akibat 

berbagai faktor, seperti dampak perlambatan ekonomi, perubahan permintaan 

semen domestik, kenaikan biaya energi dan bahan baku, serta persaingan yang 

semakin ketat dalam industri semen. Meskipun perusahaan mampu 

meningkatkan laba bersih dan menjaga profitabilitas melalui efisiensi 

operasional, kondisi tersebut belum mampu mendorong perubahan harga 

saham secara signifikan. Hal ini mengindikasikan bahwa pergerakan harga 

saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk tidak hanya dipengaruhi oleh 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba per saham dan membagikan 

dividen, tetapi juga dipengaruhi oleh faktor eksternal lainnya seperti kondisi 

ekonomi makro, sentimen pasar, kebijakan pemerintah, serta prospek industri 

semen di masa mendatang. Oleh karena itu, EPS dan DPR secara simultan 

belum menjadi faktor yang dominan dalam memengaruhi harga saham 

perusahaan selama periode penelitian. 

Dalam perspektif manajemen keuangan syariah, penyampaian informasi 

keuangan yang akurat dan transparan merupakan bentuk tanggung jawab serta 

amanah yang harus dijalankan oleh manajemen perusahaan kepada para 
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pemegang saham. Prinsip tersebut sejalan dengan nilai-nilai Islam yang 

menekankan pentingnya amanah dan keadilan sebagaimana tercantum dalam 

firman Allah Swt. pada QS. An-Nisa' ayat 58 berikut: 

   
 
     
        

 
     
 
     
 
   
 
  
 
 
 
 
 
       

 
     
  
      

 
     

    
 
 
 
   
 
   
    
 
   
 
          

       
 
     

 
   
 
    
 
   
 
     
 
   
 
      
 
   
 
     
             

 
 
 
 
   
            

 
   
 
     
      

 
  
 
   
      
         

   

Terjemahnya: 

"Sesungguhnya Allah menyuruh kamu menyampaikan amanat kepada 

yang berhak menerimanya, dan apabila kamu menetapkan hukum di 

antara manusia hendaklah kamu menetapkannya dengan adil..." 

Menurut Tafsir Kementerian Agama Republik Indonesia, QS. An-Nisa' 

ayat 58 menjelaskan bahwa Allah Swt. memerintahkan setiap manusia untuk 

menyampaikan amanah kepada pihak yang berhak menerimanya dan 

menegakkan keadilan dalam setiap urusan. Amanah tidak hanya berkaitan 

dengan harta atau jabatan, tetapi juga mencakup tanggung jawab dalam 

menyampaikan informasi secara jujur, benar, dan transparan. Setiap individu 

yang diberikan kepercayaan wajib melaksanakan tugasnya dengan penuh 

tanggung jawab karena segala perbuatannya akan dipertanggungjawabkan di 

hadapan Allah Swt. 

Ayat tersebut memiliki keterkaitan dengan hasil penelitian ini. Dalam 

perspektif Teori Agensi (Agency Theory), manajemen perusahaan bertindak 

sebagai agen yang diberikan amanah oleh pemegang saham (prinsipal) untuk 

mengelola perusahaan dan menyampaikan informasi keuangan secara benar 

melalui laporan keuangan, termasuk informasi mengenai Earning Per Share 

(EPS) dan Dividend Payout Ratio (DPR). Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

EPS dan DPR tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham PT 

Indocement Tunggal Prakarsa Tbk periode 2020–2025. Meskipun demikian, 

manajemen tetap berkewajiban menyampaikan informasi keuangan secara 

jujur, akurat, dan transparan sebagai bentuk pelaksanaan amanah. Dalam Islam, 

nilai suatu amanah tidak diukur dari besar kecilnya pengaruh informasi 

terhadap keputusan investor, tetapi dari kejujuran dan tanggung jawab dalam 
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menyampaikan informasi tersebut. Oleh karena itu, QS. An-Nisa' ayat 58 

menegaskan bahwa manajemen harus tetap menjaga integritas dan keterbukaan 

informasi sehingga kepercayaan investor dapat terpelihara serta prinsip tata 

kelola perusahaan yang baik (good corporate governance) dapat diwujudkan. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Simpulan 

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang telah dijelaskan, maka 

dapat diambil kesimpulan sebagai berikut: 

1. Berdasarkan hasil penelitian, variabel Earning Per Share (EPS) tidak 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham PT Indocement Tunggal 

Prakarsa Tbk. Hal ini menunjukkan bahwa perubahan laba per saham yang 

dihasilkan perusahaan belum mampu memengaruhi perubahan harga saham 

selama periode penelitian. Dengan demikian, hipotesis yang menyatakan 

bahwa EPS berpengaruh terhadap harga saham ditolak. 

2. Berdasarkan hasil penelitian, variabel Dividend Payout Ratio (DPR) tidak 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham PT Indocement Tunggal 

Prakarsa Tbk. Hal ini menunjukkan bahwa kebijakan pembagian dividen 

yang dilakukan perusahaan belum menjadi faktor utama yang memengaruhi 

harga saham selama periode penelitian. Dengan demikian, hipotesis yang 

menyatakan bahwa DPR berpengaruh terhadap harga saham ditolak. 

3. Berdasarkan hasil penelitian, variabel Earning Per Share (EPS) dan 

Dividend Payout Ratio (DPR) secara simultan tidak berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. Hasil tersebut 

menunjukkan bahwa EPS dan DPR secara bersama-sama belum mampu 

menjelaskan perubahan harga saham perusahaan selama periode penelitian. 

Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa pergerakan harga saham PT 

Indocement Tunggal Prakarsa Tbk lebih dipengaruhi oleh faktor-faktor lain 

di luar EPS dan DPR, sehingga hipotesis yang menyatakan bahwa EPS dan 

DPR berpengaruh secara simultan terhadap harga saham ditolak. 

 

 

 



88 
 

 

 

B. Saran 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, maka peneliti 

memberikan beberapa saran sebagai berikut: 

1. Peneliti selanjutnya disarankan untuk menggunakan jumlah sampel yang 

lebih besar agar hasil penelitian dapat merepresentasikan keseluruhan 

populasi pada PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk secara lebih akurat. 

2. Bagi peneliti selanjutnya dengan topik yang serupa, disarankan untuk 

melakukan penelitian lebih lanjut dengan menambahkan variabel 

independen lain serta memperpanjang periode penelitian. 

3. Bagi investor hasil penelitian ini dapat dijadikan sebagai referensi dalam 

mempertimbangkan keputusan investasi di PT Indocement Tunggal 

Prakarsa Tbk. 
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