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Penelitian ini bertujuan untuk mengevaluasi relevansi nilai informasi
akuntansi, khususnya Earnings per Share (EPS), Return on Assets (ROA), dan
Kepemilikan Non Publik (KNP) dalam pengambilan keputusan investasi.
Relevansi nilai informasi akuntansi ditunjukkan ketika informasi yang
disajikan dalam laporan keuangan dapat mempengaruhi harga saham,
sehingga mempengaruhi keputusan para pengguna informasi tersebut.
Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan sampel yang terdiri
dari 33 perusahaan di sektor pertambangan. Analisis data dilakukan
menggunakan teknik regresi linier berganda untuk mengukur pengaruh
variabel terhadap harga saham. Penelitian menunjukkan bahwa Earnings Per
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Share (EPS), Return on Assets (ROA), dan Kepemilikan Non Publik memiliki
dampak signifikan terhadap keputusan investasi.

ABSTRACT

This study aims to evaluate the relevance of accounting information value,
especially Earnings per Share (EPS), Return on Assets (ROA), and Non-Public
Ownership (NPI) in making investment decisions. The relevance of accounting
information value is shown when the information presented in the financial
statements can affect stock prices, thereby influencing the decisions of users
of the information. This study uses a quantitative method with a sample
consisting of 33 companies in the mining sector. Data analysis was carried out
using multiple linear regression techniques to measure the effect of variables
on stock prices. The study shows that Earnings Per Share (EPS), Return on
Assets (ROA), and Non-Public Ownership significantly impact investment
decisions.
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PENDAHULUAN

Laporan keuangan adalah dokumen yang dibuat oleh manajer untuk menjelaskan status
keuangan perusahaan selama periode tertentu. Laporan keuangan memberikan informasi
penting kepada berbagai pemangku kepentingan. Pihak eksternal, seperti kreditor, debitur,
investor, dan calon investor, mengandalkan laporan ini untuk membuat keputusan yang tepat.
Secara internal, laporan keuangan membantu mengevaluasi kinerja manajemen selama periode
tersebut. Secara eksternal, laporan ini berfungsi sebagai tolok ukur untuk perbandingan
pengambilan keputusan. Penelitian telah menunjukkan bahwa laporan keuangan memainkan
peran penting dalam meningkatkan efisiensi investasi. Konsep utama dalam akuntansi adalah
kemampuan laporan keuangan untuk memandu alokasi modal investasi yang tepat
(Roychowdhury et al., 2019). Penelitian sebelumnya telah menunjukkan bahwa pelaporan
keuangan berkualitas tinggi merupakan indikasi efisiensi investasi yang tinggi (Elaoud & Anis,
2017).
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Informasi akuntansi yang diperoleh dari laporan keuangan perusahaan melalui analisis
fundamental penting untuk pengambilan keputusan investasi. Analisis fundamental yang juga
dikenal sebagai analisis laporan keuangan, bertujuan untuk memberikan data yang relevan
tentang suatu perusahaan yang membantu keputusan untuk membeli, menjual, dan menahan
saham. Prinsip inti analisis fundamental menyatakan bahwa nilai saham perusahaan dipengaruhi
oleh kinerja keuangannya yang digambarkan dalam laporan keuangannya. Menganalisis laporan
keuangan historis ini membantu mengidentifikasi kekuatan, kelemahan, dan lintasan
pertumbuhan perusahaan (Weston dan Copeland, 2010).

Dalam konteks relevansi informasi akuntansi, ada dua aspek yang harus di penuhi adalah
Predicting value dan confirmatory value. Nilai prediktif mengacu pada kemampuan informasi
untuk membantu pengguna meramalkan hasil peristiwa masa lalu, sekarang dan masa depan.
Sementaraitu, nilai koefisien m engacu pada kemampuan informasi untuk memberikan justifikasi
dan koreksi terhadap ekspektasi dan harapan sebelumnya yang dimiliki oleh pengguna. Penting
bagi Perusahaan bahwa informasi akuntansi memiliki nilai prediktif agar dapat membantu dalam
meramalkan hasil keuangan dimasa depan. Sebagai contoh informasi pendapatan yang
diperoleh dari tahun sebelumnya dapat digunakan sebagai dasar untuk memprediksi laba tahun
berikutnya. Selain itu, nilai konfirmasi dalam informasi akuntansi membantu pengguna untuk
memvalidasi kinerja keuangan histori Perusahaan dan memperbaiki kesalahan yang terjadi
dimasa lalu. Jadi informasi akuntansi terletak pada kemampuan untuk tidak hanya memberikan
gambaran yang akurat tentang masa lalu dan saat ini, tetapi untuk membantu investor dalam
membuat proyeksi yang berguna untuk keputusan masa depan (lAl, 2016).

Analisis rasio keuangan merupakan alat utama dalam menentukan harga saham suatu
perusahaan, dengan Earnings Per Share (EPS) menjadi indikator akuntansi yang krusial untuk
menilai kinerja dan keberhasilan suatu entitas. EPS mencerminkan laba yang diperoleh setiap
saham biasa menjadikannya penting untuk mengevaluasi profitabilitas serta rasio yang terkait
dengan laba sebagai penilaian harga saham (Pouraghajan et al., 2013). EPS memungkinkan
investor untuk mengukur laba yang dihasilkan untuk setiap saham yang mereka beli (Dika &
Pasaribu, 2020).

Return on Assets (ROA) merupakan metrik utama yang menilai efisiensi perusahaan dalam
menghasilkan laba dari total asetnya. ROA melengkapi rasio Earnings per Share (EPS) dengan
memberikan wawasan tentang seberapa efektif perusahaan memanfaatkan semua sumber
dayanya untuk menghasilkan laba. ROA dapat dibandingkan dengan suku bunga bank yang
berlaku untuk mengevaluasi daya tarik pengembalian perusahaan relatif terhadap opsi investasi
yang lebih aman. (Rivai et al.,, 2013:480). Tingkat profitabilitas yang dicapai oleh suatu
perusahaan dapat memengaruhi nilainya, karena profitabilitas berfungsi sebagai indikator
kinerja perusahaan yang tercermin dari laba yang dihasilkan. Kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan laba menunjukkan kinerja yang baik, kemungkinan menarik investor dan
berpotensi meningkatkan harga saham. Laba diperoleh dari penjualan dan investasi
menunjukkan manajemen aset yang efektif dan efisien untuk menghasilkan laba dalam suatu
periode (Rudangga, 2021).

Kepemilikan mayoritas, sebagaimana dijelaskan oleh Jarrow (1992), melibatkan investor
besar yang membeli saham dalam jumlah yang signifikan untuk mengendalikan pasar dan
menjadi pemegang saham utama suatu perusahaan. Untuk mengekang praktik monopoli pasar,
Bursa Efek Indonesia (BEI) menerapkan peraturan No. Kep-00001/BEI/01-2014 pada tahun 2014.
Peraturan ini memperbarui peraturan BEI tentang pencatatan saham dan efek ekuitas, yang
menetapkan kriteria bagi perusahaan tercatat untuk tetap berada di BEI. Persyaratan utamanya
adalah perusahaan harus memastikan sahamnya dimiliki oleh setidaknya 300 pemegang saham
nonpengendali, dan setidaknya 7,5% dari total saham yang diterbitkan harus didistribusikan ke
publik. Peraturan ini bertujuan untuk memastikan bahwa perusahaan memenuhi dan terus
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mematuhi standar-standar ini. Berdasarkan latar belakang penelitian ini bertujuan untuk menguiji
pengaruh relevansi nilai akuntansi khususnya EPS, ROA, dan struktur kepemilikan non publik
terhadap harga saham perusahaan pertambangan. Analisis ini bertujuan untuk memberikan
wawasan kepada investor dalam membuat keputusan investasi pada perusahaan sektor
pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2015-2022.

KAJIAN TEORI
1. Teori Agensi

Teori agensi sebagaimana diuraikan oleh Jensen & Meckling (1976), menjelaskan
dinamika antara prinsipal (pemilik) dan agen (manajer) dalam suatu organisasi. Teori ini
menyatakan bahwa hubungan terbentuk ketika prinsipal mendelegasikan wewenang kepada
agen untuk mengawasi operasi dan proses pengambilan keputusan perusahaan. Tujuan prinsipal
adalah untuk memastikan berfungsinya perusahaan secara efisien, yang menghasilkan laba
maksimum dengan agen bertindak sebagai perantara yang memiliki wawasan yang diperlukan
tentang operasi perusahaan. Namun, yang melekat dalam hubungan ini adalah asimetri
informasi, di mana agen sering kali memiliki akses ke informasi yang lebih komprehensif tentang
kondisi perusahaan dibandingkan dengan prinsipal. Asimetri informasi ini dapat menyebabkan
agen untuk mengejar kepentingan pribadi yang berpotensi melakukan praktik manipulatif pada
laporan keuangan tanpa mempertimbangkan kepentingan prinsipal. Untuk mengurangi risiko
ini, prinsipal memulai mekanisme untuk menyelaraskan kepentingan kedua belah pihak,
mendorong agen untuk memprioritaskan tujuan dan kepentingan bersama dalam proses
pengambilan keputusan mereka (Jensen & Meckling, 1976). Intinya, teori agensi
menggarisbawahi pentingnya membangun mekanisme yang memberi insentif kepada agen
untuk bertindak demi kepentingan terbaik prinsipal dan organisasi secara keseluruhan.

2. Teori Sinyal (singnaling theory)

Sinyal atau teori sinyal melibatkan komunikasi informasi yang relevan dari pengirim,
biasanya manajemen perusahaan kepada penerima seperti investor atau pengguna laporan
keuangan. Penerima menafsirkan sinyal ini dan memodifikasi tindakan. Teori sinyal sering
diterapkan untuk memahami bagaimana perusahaan mengomunikasikan kinerja mereka kepada
para pemangku kepentingan. Dalam bidang pengukuran kinerja perusahaan teori sinyal
memberkan informasi bahwa perusahaan harus memberikan sinyal yang menunjukkan
kesehatan keuangan dan efektivitas manajemen mereka. Sinyal-sinyal ini dapat berupa berbagai
pengungkapan dalam laporan keuangan yang menunjukkan bagaimana manajemen bekerja
untuk memenuhi tujuan pemegang saham. Misalnya, menurut Spence (1973) sebuah perusahaan
dapat memberi sinyal keunggulannya atas pesaing melalui indikator keuangan tertentu. Dalam
pasar modal teori sinyal membahas asimetri informasi antara manajer perusahaan dan investor
(Brigham & Houston, 2014). Manajer biasanya memiliki wawasan yang lebih luas tentang prospek
perusahaan daripada investor. Untuk menjembatani kesenjangan ini perusahaan
mengungkapkan informasi tambahan, khususnya melalui laporan keuangan. Pengungkapan ini
berfungsi sebagai sinyal yang memengaruhi persepsi pasar terhadap nilai perusahaan. Sinyal
positif dapat menarik investor, sementara sinyal negatif dapat mendorong mereka mencari
peluang investasi lain.

3. Relevansi Nilai Informasi Akuntansi

Analisis laporan keuangan adalah untuk memperkirakan nilai perusahaan, sejumlah studi
akuntansi empiris telah meneliti relevansi informasi akuntansi untuk tujuan ini. Relevansi
informasi akuntansi pada dasarnya adalah tentang signifikansi dan keterukurannya dalam
konteks akuntansi. Secara luas diyakini bahwa informasi akuntansi memiliki relevansi karena
korelasi statistiknya dengan nilai pasar saham (So & Smith, 2009).
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Menurut Standar Akuntansi Keuangan (SAK), informasi mencapai relevansi ketika
membantu pengguna laporan keuangan untuk memahami peristiwa masa lalu, sekarang, dan
masa depan, serta dalam mengonfirmasi atau memperbaiki peristiwa sebelumnya. Informasi ini
sangat bermanfaat bagi investor karena membantu mereka mengukur tingkat pengembalian
yang diharapkan dan tingkat risiko yang terkait dengan sekuritas. Jika informasi akuntansi
kurang relevan, maka gagal mengubah persepsi atau tindakan investor setelah diterima.
Kegunaan informasi terletak pada kemampuannya untuk mendorong investor merevisi
keyakinan dan tindakan selanjutnya kegunaan ini diukur dengan mengamati perubahan harga
setelah pengungkapan informasi yang relevan (Ball & Brown, 2010).

4. EPS (Earning Per Shere)

EPS (Earnings Per Share), menonjol di antara rasio keuangan sebagai indikator utama laba
pemegang saham dalam berbagai literatur tentang analisis saham. Donald E. Kieso et al (2011)
mengkategorikan EPS di bawah rasio profitabilitas menyoroti signifikansinya dalam meringkas
kinerja operasi perusahaan. Sementara laba bersih berfungsi sebagai metrik fundamental,
komunitas keuangan lebih menyukai EPS sebagai ukuran pendapatan yang lebih tepat yang
dapat diatribusikan ke setiap saham biasa. Pada dasarnya, EPS mengukur laba yang dihasilkan
per saham menawarkan perspektif yang efisien tentang profitabilitas perusahaan. Akibatnya,
perusahaan biasanya melaporkan EPS secara eksklusif untuk saham biasa.

5. ROA (Returen on Assets)

ROA (Return on Assets), berfungsi sebagai metrik penting untuk menilai profitabilitas
perusahaan. ROA membangun hubungan antara laba bersih perusahaan dan total asetnya yang
secara efektif menggambarkan seberapa efisien perusahaan memanfaatkan asetnya untuk
menghasilkan laba. Investor sering kali mengandalkan ROA untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam mengubah dana yang tersedia menjadi laba bersih. ROA yang lebih tinggi
menandakan kinerja yang lebih baik yang menunjukkan bahwa perusahaan menghasilkan lebih
banyak pendapatan dengan investasi yang relatif lebih sedikit. ROA memberikan wawasan
berharga tentang kesehatan keuangan perusahaan dengan menunjukkan kemahirannya dalam
memanfaatkan aset untuk mendapatkan profitabilitas Arthur J. Keown dkk. (2008).

6. Harga Saham

Harga pasar adalah harga yang paling mudah didapat dan mudah diketahui yang mewakili
nilai saham terkini di pasar yang aktif. Harga ini mudah ditentukan selama jam pasar atau jika
pasar tutup dengan merujuk pada harga penutupan saham (Anoraga, 2006). Investor yang
terlibat dalam investasi saham disarankan untuk terus memantau status terkini Perusahaan,
meneliti di mana mereka mengalokasikan dana mereka, dan melacak pergerakan saham secara
keseluruhan. Kewaspadaan ini penting karena setiap perubahan, baik positif maupun negatif,
dalam kondisi Perusahaan secara signifikan memengaruhi harga saham yang terlibat.

7. Kepemilikan Non Publik

Secara umum struktur kepemilikan perusahaan dapat dibedakan menjadi manajerial dan
institusional. Kepemilikan manajerial melibatkan saham yang dimiliki oleh pihak internal
perusahaan, khususnya oleh manajemen seperti direktur dan komisaris, relatif terhadap jumlah
total saham yang beredar. Persentase kepemilikan institusional mengacu pada rasio saham yang
dimiliki oleh investor institusi terhadap jumlah saham yang beredar. (Ambarwati & Stephanus,

2014).
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8. Keputusan Inventasi

Investasi merupakan penyertaan sejumlah uang atau sumber daya lain yang ditetapkan
pada saat sekarang dengan tujuan memperoleh keuntungan yang ditetapkan di masa
mendatang (Tandalilin, 2010). Keputusan investasi penting bagi manajer karena berkaitan
dengan operasional keuangan perusahaan. Dan apa yang dikeluarkan perusahaan untuk
investasi dapat menjadi pertanda positif bagi perusahaan di masa mendatang yang dapat
mempengaruhi harga saham sehingga berdampak pada nilai perusahaan. Keputusan investasi
jika dilakukan dengan tepat akan membuat yakin dalam berinvestasi. Hal ini tentunya akan
meningkatkan harga saham perusahaan dan juga akan berdampak pada nilai perusahaan yang
juga akan meningkat (Bonny dan Hartoko, 2022). Untuk membuat keputusan keuangan yang
tepat, manajer keuangan harus memahami bahwa investasi tercermin dalam struktur aktiva
perusahaan seperti membandingkan aktiva lancar dan aktiva tetap. Di sisi lain, kebijakan
keuangan dan keputusan dividen akan mempengaruhi struktur liabilitas perusahaan. Dengan
menetapkan tujuan yang jelas, manajer keuangan dapat membuat keputusan yang sejalan
dengan kebutuhan dan strategi perusahaan (Husnan, 2010:7).

METODE
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif, dengan fokus pada keaslian data
melalui analisis numerik. Penelitian kuantitatif melibatkan studi populasi dan sampel tertentu
dengan memanfaatkan perangkat statistik untuk mengumpulkan dan menganalisis data guna
menguji hipotesis yang telah ditetapkan sebelumnya (Musianto, 2002).
Populasi mengacu pada kumpulan individu atau elemen lengkap yang menjadi fokus studi atau
tempat data dikumpulkan (Pujiono et al., 2023). Populasi penelitian ini mencakup perusahaan
dalam sektor pertambangan yang terdaftar secara publik di Bursa Efek Indonesia selama periode
2015-2022. Sebagian dari populasi yang dipilih berdasarkan kriteria tertentu merupakan sampel.
Pengambilan sampel dilakukan secara purposive di mana kriterianya ditetapkan secara cermat
untuk memastikan bahwa sampel tersebut mewakili populasi. Metode ini memungkinkan
peneliti untuk secara sengaja memilih sampel yang memiliki karakteristik atau atribut yang
diinginkan yang relevan dengan tujuan penelitian:
1. Perusahaan yang sudah terdaftar di BEI yang mempunyai data keuangan yang lengkap dan
dapat diandalkan kebenarannya dari periode 2015-2022.
2. Perusahaan yang saham-sahamnya aktif diperdagangkan di BEI pada tahun 2015-2022.
Perusahaan tidak dalam keadaan rugi selama periode penelitian.
Tabel 1 Prosedur Pengambilan Sampel

Kriteria Jumlah
Data Perusahaan sektor industri pertambangan yang terdatar di BEI tahun 2015- 54
2022
Perusahaan yang tidak menyajikan laporan keuangan secara konsisten dengan 21
periode 2015-2022
Jumlah sampel yang memenuhi kriteria 33
Jumlah data dalam sampel penelitian (33x8 tahun) 264

Sumber: Karya Penulis
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HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji Deskriptif
Tabel 2. Hasil Analisis deskirptif

Descriptive Statistics

I Minimum Maximum Mean Stel. Deviation
EFS 264 -B0565.27  26588.20 -2831382 5543.17494
ROA 264 -0.77 0.68 0.0255 0.15289
Kepemilikan Mon Fublik 264 015 0.98 0.7244 0.19083
Harga Saham 264 50 49000 2418.38 6031.589

Walid M (listwise) 264

Sumber: data SPSS ver. 25, 28 April 2024

Dari table deskriptif yang di sajikan pada Tabel 2, perusahaan industri pertambangan yang
terdaftar di BEI pada periode 2015-2022 berjumlah 264 data. Selanjutnya, analisis pada variabel
independen EPS menunjukkan nilai minimal -60565,27, nilai maksimal 26588,20, nilai rata-rata
menunjukkan diangka -283,1382, serta memiliki standar deviasi diangka 5543,17494. Berlanjut
pada variabel independen selanjutnya yaitu ROA dijelaskan bahwa nilai minimal -0,77, nilai
maksimal 0,68, nilai rata-rata 0,0255, serta standar deviasi 0,15289. Selanjutnya, pada variabel
independen ke tiga yaitu Kepemilikan Non Publik menunjukkan nilai minimal 0,15, nilai maksimal
0,98, nilai rata-rata 0,7244, serta standar deviasi ada diangka 0,19083. Terakhir, pada variabel
dependen harga saham memunculkan hasil analisis yaitu nilai minimal 50, nilai maksimal 49000,
nilai rata-rata 2418,38, seta standar deviasi ada diangka 6031,589.

Uji Asumsi Klasik
1. Uji Normalitas
Tabel 3. Hasil Uji Normalitas
Unstandarized Rasidual

N 264
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,071
Monte carlo. Sig. (2-tailed)  Sig 0,432

Sumber: data SPSS ver. 25, 27 Mei 2024

Uji ini memastikan agar data yang terkumpul bersifat normal. Dalam melakukan uji
metode yang dipilih adalah dengan menggunakan tes kolmogorov-smirnov. Jika di dalam uiji
kolmogorov-smirnov ini nilai Sig. (2-tailed) di bawah 0,05 maka diperoleh nilai signifikan, namun,
jika nilai diperoleh di atas 0,05 maka data terdistribusi secara normal. Berdasarkan hasil yang
diperoleh uji Kolmogrove-Smirkov menyatakan data yang diperoleh dinyatakan terdistribusi
normal, dengan metode Asymp. Sig. pada 0,071 > 0,05, maka uji asumsi klasik bisa dilanjutkan
ketahap berikutnya.

2. Uji Multikolinearitas
Tabel 4. Hasil Uji Multikolinearitas
Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF
(Constant)
EPS 0,958 1,044
ROA 0,904 1,106
Kepemilikan non publik 0,939 1,065

Sumber: data SPSS ver. 25, 27 Mei 202
Diketauhi nilai tolerance dan VIF pada tabel 4.3 diatas mengungkap kesimpulan sebagai berikut:
1. Pada EPS, nilai tolerance dan VIF yaitu 0,958 dan 1,044 yang berarti lebih dari 0,10 sehingga
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EPS dinyatakan tidak terjadi gejala multikolinearitas.

2. Pada ROA, nilai tolerance dan VIF yaitu 0,904 dan 1,106 yang berarti lebih dari 0,10
sehingga ROA dinyatakan tidak terjadi gejala multikolinearitas.

3. Pada Kepemilikan Non Publik, nilai tolerance dan VIF yaitu 0,939 dan 1,065 yang berarti
lebih dari 0,10 sehingga Kepemilikan non publik dinyatakan tidak terjadi gejala
multikolinearitas.

3. Uji Heteroskendastistitas
Tabel 5. Hasil Uji Heteroskendastistitas

Model Sig.
(Constant) 0,000
EPS 0,319
ROA 0,397
Kepemilikan non publik 0,294

Sumber: data SPSS ver. 25, 27 Mei 2024
Dari hasil uji heteroskedastisitas menggunakan uji glesjer, hasil signifikasi EPS = 0,319,
ROA = 0,397, Kepemilikan non publik = 0,294. Seluruhnya berada di atas 0,05 (nilai standar) yang
berarti tidak terjadi masalah heteroskedastisitas.

4. Uji Autokorelasi
Tabel 6. Uji Autokorelasi

Unstandarized
Rasidual
Test Value? 11,54036
Cases < Test Value 131
Cases >=Test Value 132
Total Cases 263
Number of Runs 145
Z 1,545
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,122

Sumber: data SPSS ver. 25, 27 Mei 2024.

Metode Uji Run Test digunakan untuk melakukan tes pada autokorelasi data-data di
penelitian ini. Dari hasil uji autokorelasi diperoleh nilai signifikansi yaitu 0,122 yang artinya nilai
tersebut berada di atas nilai standar yaitu 0,05. kesimpulannya bahwa data-data yang
digunakan tidak terlibat autokorelasi.

Analisis Regresi Linier Berganda
Tabel 7. Hasil Uji Regresi Linier Berganda

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Maodel B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 5.347 0.356 15.031 0.000
EFS 4.280E-5 0.000 0.145 2,612 0.010
ROA 4104 0.611 0.383 6.714 0.000
Kepemilikan Mon Publik 1.227 0.481 0.143 2.553 0.011
a. Dependent Variable: LNY

Sumber: data SPSS ver. 25, 27 Mei 2024

HS =5,347 + 4,280EPS + 4,104ROA + 1,227Kepemilikan non publik + e
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Keterangan:

HS = nilai prediksi harga saham
EPS = Earning Per Shere

ROA = Return On Assets

e = eror

Selanjutnya, persamaan regresi linier berganda dapat dijabarkan sebagai berikut:

1. Nilai konstanta sejumlah 5,347 menyatakan bawah jika nilai koefisien (EPS, ROA,
Kepemilikan Non Publik) dalam keadaan konstan, maka Harga Saham yang diperoleh
sebesar 5,347.

2. Nilai koefisien regresi EPS sebesar 4,280 menyatakan setiap penurunan satu satuan nilai
EPS meningkatkan Harga Saham sebesar 4,280.

3. Nilai koefisien regresi ROA sebesar 4,104 menyatakan setiap penurunan satu satuan nilai
ROA meningkatkan harga saham sebesar 4,104.

4. Nilai koefisien regresi Kepemilikan non publik sebesar 1,227 menyatakan setiap
penurunan satu satuan nilai Kepemilikan Non Publik sebesar 1,227.

Uji F
Tabel 8. Uji F
ANOVA?
Sum of

Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 166592 3 55187 26.562 0.000"

Residual 540.301 260 2.078

Total 705892 263

a. Dependent Variable: LMY
h. Predictors: (Constant), Kepemilikan Mon Puhblik, EFS, ROA

Sumber: data SPSS ver. 25, 27 Mei 2024
Pada data yang tertera dalam tabel 7 dapat diambil kesimpulan bahwa penelitian ini
secara simultan variabel independen berpengaruh terhadap harga variabel dependen. Karena
nilai signifikan adalah 0,000 lebih kecil dari pada nilai standar 0,05.

Uji t
.
Tabel 9. Uji t
Coefficients”
Standardized
Unstandardized Coefficients Coeflicients
Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 5.347 0.356 18.031 0.000
ERS 4.280E-5 0.000 0.145 2,612 0.010
ROA 4104 0611 0.383 6.714 0.000
Kepemilikan Mon Publik 1.227 0.481 0.143 2653 0.011

a. Dependent Variable: LNY

Sumber: data SPSS ver. 25, 27 Mei 2024

Melalui proses perhitungan uang dijelaskan pada tabel 4.8 memunculkan interpretasi sebagai

berikut:
1. Pengujian hipotesis satu (H:)

Melalui penujian pertama, diperoleh dari variabel Earning Per Shere dengan

variabel harga saham memiliki nilai signifikasi lebih kecil dari nilai standar sejumlah 0,010

< 0,05, sedangkan nilai thitung sebesar 2,612. Pada hasil SPSS nilai t memiliki angka yang

mengarah ke bilangan positif yang menyebabkan hasil pengujian memiliki pengaruh

positif. Sehingga, dapat disimpulkan berdasarkan pengujian uji t (parsial) pertama ini,
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maka Earning Per Shere berpengaruh signifikan positif terhadap harga saham, yang
berarti hipotesis satu (H') dengan ini diterima.
2. Pengujian hipotesis dua (H.)
Melalui pengujian kedua, diperoleh dari variabel Return On Assets dengan variabel
harga saham memiliki nilai signifikansi lebih kecil dari nilai standar, sejumlah 0,000 < 0,05,
sedangkan nilai thitung sejumlah 6,714. Pada hasil SPSS nilai t memiliki angka yang
mengarah ke bilangan positif yang menyebabkan hasil pengujian memiliki pengaruh
positif. Sehingga, dapat disimpulkan berdasarkan pengujian uji t (parsial) kedua ini, maka
Return On Assets berpengaruh signifikan positif terhadap harga saham, yang berarti
hipotesis dua (H?) dengan ini diterima.
3. Pengujian hipotesis tiga (Hs)
Melalui pengujian ketiga, diperoleh dari variabel kepemilikan non publik dengan
variabel harga saham memiliki nilai signifikansi lebih kecil dari nilai standar, sejumlah 0,011
< 0,05, sedangkan nilai thitung Sejumlah2,552. Pada hasil SPSS nilai t memiliki angka yang
mengarah ke bilangan positif yang menyebabkan hasil pengujian berpengaruh positif.
Sehingga, dapat disimpulkan berdasarkan pengujian uji t (parsial) ketiga ini, maka
Kepemilikan non publik berpengaruh signifikan positif terhadap harga saham, yang
berarti hipotesis tiga (H3) dengan ini diterima.

Koefisien Determinasi R?
Tabel 10. Koefisien Determinasi R>

Model Summatryh

Adjusted R Std. Error of
Madel [ R Sguare Square the Estimate
1 0.4a4% 0.235 0.226 1.44155
a. Predictors: (Constant), Kepemilikan Mon Publik, EPS, ROA
h. Dependent Variable: LMY

Sumber: data SPSS ver. 25, 27 Mei 2024
Jika dilihat hasil pada tabel 4.10 di atas ditemukan koefisien determinasi sejumlah 0,226
atau 22,6%. Angka tersebut menunjukkan bawah 22,6% variabel harga saham dengan dinyatakan
oleh ketiga variabel independen di antaranya EPS, ROA dan kepemilikan non publik. Sisa dari
pada 22,6% adalah 77,4% dapat dinyatakan melalui variabel-variabel lain di luar penelitian ini.

Pembahasan
Pengaruh Earning Per Shere terhadap harga saham

Pengaruh Earning Per Shere pada harga saham menemukan hasil bawah hipotesis satu
diterima, dengan hasil uji t (parsial) memunculkan nilai Sig. 0,010 < 0,05. Pada tabel muncul hasil
nilai t sejumlah 2,612 yang dapat diinterpretasikan sebagai pengaruh yang muncul berada pada
arah positif.

Earning Per Shere (EPS) menandakan porsi laba perusahaan yang dialokasikan untuk
setiap lembar saham biasa yang beredar. EPS yang tinggi biasanya menunjukkan profitabilitas
yang kuat dan posisi keuangan yang kuat, yang menanamkan rasa percaya diri di antara para
investor. Rasa percaya diri ini sering kali menghasilkan permintaan yang tinggi terhadap saham
perusahaan yang mendorong nilai pasarnya. Akibatnya, perusahaan dengan riwayat EPS yang
tinggi sering kali mengalami tren kenaikan harga sahamnya karena meningkatnya minat investor
(Made Dwi & Triaryanti, 2014).
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Jika dihubungkan dengan teori sinyal sebagai teori dalam penelitian ini. Kenaikan harga
saham karena Earning Per Shere (EPS) yang lebih tinggi menggarisbawahi nilai penting informasi
akuntansi, karena investor bereaksi positif terhadap pertumbuhan laba. Teori sinyal
menunjukkan bahwa peningkatan laba tersebut berfungsi sebagai indikator positif bagiinvestor,
yang menandakan kinerja perusahaan yang kuat. Akibatnya, investor cenderung berinvestasi
dengan mengantisipasi potensi pengembalian saham yang tinggi. Seiring dengan meningkatnya
EPS, demikian pula potensi pengembalian yang menguntungkan, yang memotivasi investor
untuk meningkatkan investasi mereka dan akibatnya meningkatkan harga saham perusahaan.

Penelitian ini sama dengan penelitian yang di lakukan oleh Yuni (2022), Utami et al,,
(2018), Hartini (2017) menunjukkan bahwa EPS berpengaruh positif terhadap harga saham
semakin tinggi akan menaikkan harga saham. Sehingga, pada rumusan masalah yang disusun
menghasilkan jawaban bahwa hipotesis diterima karena Earning Per Shere berpengaruh positif
terhada harga saham.

Pengaruh Return On Assets terhadap harga saham

Pengaruh Return On Assets pada harga saham menemukan hasil bahwa hipotesis dua
diterima. Dengan hasil uji t (parsial) yang memunculkan nilai Sig 0,000 < 0,05. Pada tabel muncul
hasil uji t sejumlah 6,714 yang dapat diinterpretasikan sebagai pengaruh yang muncul berada
pada arah positif.

Ketika sebuah perusahaan menunjukkan ROA yang tinggi, hal ini biasanya berkorelasi
dengan peningkatan harga sahamnya. Hal ini menunjukkan efektivitas perusahaan dalam
memanfaatkan asetnya untuk menghasilkan laba yang substansial. ROA yang meningkat
menandakan peningkatan kinerja karena mencerminkan pemanfaatan aset yang efisien
mengurangi kekhawatiran potensi kerugian atau kebangkrutan bagi investor. Akibatnya,
pemegang saham mendapat keuntungan dari laba perusahaan menarik investor baru yang ingin
memanfaatkan prospek perusahaan yang menjanjikan, sehingga meningkatkan nilai pasarnya
(Dewi & Suwarno, 2022).

Jika dihubungkan dengan teori sinyal sebagai teori dalam penelitian ini. Dampak positif
ROA pada harga saham menunjukkan bahwa investor menemukan nilai dalam metrik akuntansi
ini saat membuat keputusan investasi. Menurut teori sinyal, manajemen perusahaan cenderung
memberikan informasi yang menguntungkan tentang status dan prospek masa depan
perusahaan, sering kali melalui laporan keuangan. ROA berfungsi sebagai sinyal yang dapat
diandalkan tentang efisiensi dan profitabilitas perusahaan, membantu investor mengukur kinerja
dan potensinya. Ketika investor melihat sinyal positif, seperti ROA yang kuat mereka biasanya
merespons dengan meningkatkan permintaan saham perusahaan yang mengarah pada harga
saham yang lebih tinggi. Hal ini menggarisbawahi relevansi nilai yang substansial dari informasi
akuntansi dalam memandu keputusan investasi.

Penelitian ini selaras dengan penelitian yang dilakukan oleh Putri (2012), Ay Ching (2020)
menunjukkan bahwa ROA berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham. Sehingga,
berdasarkan rumus masalah yang disusun menghasilkan jawab bahwa hipotesis diterima karena
ROA berpengaruh positif terhadap harga saham.

Pengaruh Kepemilikan Non Publik terhadap harga saham

Pengaruh Kepemilikan Non Publik pada harga saham menemukan hasil bawah hipotesis
satu diterima, dengan hasil uji t (parsial) yang memunculkan nilai Sig 0,011 < 0,05. Pada tabel
muncul hasil nilai t sejumlah 2,552 yang dapat diinterpretasikan sebagai pengaruh yang muncul
berada pada arah positif.

Peningkatan persentase kepemilikan manajerial berpotensi meningkatkan nilai
perusahaan. Ketika manajer menerima saham, mereka mengemban peran ganda sebagai
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pemegang saham dan pemimpin perusahaan. Penyelarasan ini memberi mereka insentif untuk
beroperasi lebih efektif dan membuat keputusan yang menguntungkan diri mereka sendiri dan
sesama pemegang saham. Dengan akses yang lebih besar ke informasi internal, manajer dapat
memanfaatkan wawasan mereka untuk meningkatkan nilai perusahaan. Dengan bertindak demi
kepentingan terbaik semua pemangku kepentingan, mereka menumbuhkan kepercayaan di
antara para pemegang saham mendorong peningkatan investasi dan akibatnya meningkatkan
nilai perusahaan secara keseluruhan Dita (2021).

Hasil penelitian ini sejajar dengan penelitian Bathala et al (1994) Strategi ini meningkatkan
nilai dan kinerja perusahaan dengan mengekang perilaku oportunistik manajer dan memberi
insentif kepada mereka untuk meminimalkan tingkat utang sehingga mengurangi biaya agensi.
Peningkatan kepemilikan institusional diantisipasi akan mendorong efisiensi yang lebih besar
dalam pemanfaatan aset mencegah pemborosan manajerial dan manipulasi laba. Pada akhirnya,
hal ini akan mengarah pada peningkatan nilai perusahaan dan harga saham.

Jika dihubungkan dengan teori agensi sebagai teori dalam penelitian ini. Hasil
Kepemilikan Non Publik berpengaruh positif terhadap harga saham yang menunjukkan bahwa
pengawasan lebih ketat dan informasi yang lebih transparan dari manajemen memberikan
kepercayaan kepada investor. Kepemilikan non publik dan harga saham memiliki korelasi positif
yang menyoroti pentingnya informasi akuntansi yang andal bagi investor. Hubungan ini
menggarisbawahi bagaimana akses ke data keuangan yang akurat membantu dalam
pengambilan keputusan yang tepat yang memungkinkan investor untuk menilai perusahaan
secara efektif dan mengurangi risiko investasi.

Penelitian ini sama dengan penelitian yang dilakukan oleh Dewi & Abundanti (2019) dan
Widayanti &Yadnya (2020) menunjukkan Kepemilikan Manajerial berpengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan. Sedangkan pada penelitian Holderness (1988) dan Masdupi (2005)
menunjukkan bahwa Kepemilikan institusional berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Sehingga, berdasarkan rumus masalah yang disusun menghasilkan jawab bahwa
hipotesis diterima karena Kepemilikan Non Publik berpengaruh positif terhadap harga saham.

SIMPULAN

Hasil penelitian terhadap perusahaan sektor pertambangan yang tercatat di BEI
menunjukkan bahwa Earning Per Share (EPS), Return on Assets (ROA), dan Kepemilikan Non
Publik berpengaruh signifikan terhadap harga saham. kemampulabaan yang diproksikan melalui
EPS yang berpengaruh terhadap harga saham menunjukkan kinerja keuangan yang kuat,
sehingga berpotensi meningkatkan nilai saham perusahaan. Demikian pula, kemampulabaan
yang diproksikan melalui ROA yang berpengaruh terhadap harga saham mencerminkan efisiensi
dan produktivitas, menanamkan kepercayaan investor dan mengurangi risiko kerugian. Selain
itu, peningkatan Kepemilikan Non Publik berdampak positif terhadap harga saham karena
menyelaraskan kepentingan antara manajemen dan pemegang saham mendorong pengambilan
keputusan yang efisien dan meningkatkan nilai perusahaan secara keseluruhan.
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