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Abstrak

Investasi saham merupakan salah satu instrumen investasi yang banyak diminati masyarakat karena memiliki potensi
keuntungan yang relatif tinggi dibandingkan dengan instrumen investasi lainnya. Namun, tingginya peluang keuntungan
tersebut juga diiringi dengan risiko yang besar, sehingga investor perlu melakukan analisis fundamental sebelum mengambil
keputusan investasi. Salah satu indikator fundamental yang sering digunakan untuk menilai kinerja perusahaan adalah
Earnings per Share (EPS), karena rasio ini mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bagi setiap
lembar saham yang beredar. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Earnings per Share (EPS) terhadap harga
saham pada PT Kalbe Farma Tbk (KLBF) selama periode 2016-2023. Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan
pendekatan deskriptif dan analisis regresi linear sederhana. Data yang digunakan merupakan data sekunder yang diperoleh
dari laporan keuangan kuartalan perusahaan serta data harga saham penutupan (closing price) PT Kalbe Farma Tbk selama
periode penelitian. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Earnings per Share (EPS) memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap harga saham dengan nilai signifikansi sebesar 0,023111 atau lebih kecil dari 0,05. Persamaan regresi yang diperoleh
menunjukkan bahwa setiap kenaikan EPS akan diikuti oleh peningkatan harga saham perusahaan. Temuan ini menunjukkan
bahwa EPS dapat digunakan sebagai salah satu indikator fundamental dalam menilai prospek perusahaan dan menjadi bahan
pertimbangan bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi pada saham PT Kalbe Farma Thk.

Kata kunci: Earnings per Share, Harga Saham, PT Kalbe Farma Thk
1. Latar Belakang

Investasi saham merupakan salah satu instrumen investasi yang banyak diminati masyarakat karena mampu
memberikan tingkat pengembalian yang relatif tinggi dibandingkan dengan instrumen investasi lainnya [1].
Perkembangan pasar modal di Indonesia turut mendorong peningkatan minat masyarakat untuk berinvestasi pada
berbagai sektor industri [2], termasuk sektor farmasi. Dalam praktiknya, investasi saham tidak hanya memberikan
peluang keuntungan berupa capital gain dan dividen, tetapi juga mengandung risiko yang cukup tinggi akibat
fluktuasi harga saham yang dipengaruhi oleh berbagai faktor [3]. Oleh sebab itu, investor perlu melakukan analisis
yang mendalam sebelum mengambil keputusan investasi agar dapat meminimalkan risiko dan memperoleh
keuntungan yang optimal.

Dalam menilai kelayakan suatu saham, investor umumnya menggunakan analisis fundamental dengan
memanfaatkan informasi yang terdapat dalam laporan keuangan perusahaan [4]. Analisis tersebut dilakukan untuk
mengetahui kondisi keuangan, tingkat profitabilitas, serta prospek pertumbuhan perusahaan di masa mendatang.
Menurut teori sebelumnya, laporan keuangan dapat memberikan gambaran mengenai kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba dan mempertahankan keberlangsungan usahanya [5]. Informasi keuangan yang baik
akan menjadi sinyal positif bagi investor dan dapat meningkatkan kepercayaan pasar terhadap perusahaan. Salah
satu indikator fundamental yang sering digunakan investor dalam menilai kinerja perusahaan adalah Earnings per
Share (EPS).

Earnings per Share (EPS) merupakan rasio profitabilitas yang menunjukkan besarnya laba bersih yang diperoleh
perusahaan untuk setiap lembar saham yang beredar [6]. Menurut teori, EPS mencerminkan tingkat keuntungan
yang diterima pemegang saham biasa atas investasi yang ditanamkan pada perusahaan [7]. Semakin tinggi nilai
EPS, maka semakin besar pula kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bagi pemegang saham. Kondisi
tersebut dapat meningkatkan minat investor untuk membeli saham perusahaan sehingga berpotensi mendorong
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kenaikan harga saham. Sebaliknya, apabila EPS mengalami penurunan, maka tingkat kepercayaan investor dapat
menurun dan berdampak pada penurunan harga saham. Oleh karena itu, EPS sering digunakan sebagai salah satu
indikator utama dalam pengambilan keputusan investasi di pasar modal.

Menurut teori, harga saham merupakan nilai suatu perusahaan yang tercermin melalui mekanisme permintaan dan
penawaran di pasar modal [8]. Harga saham dipengaruhi oleh berbagai faktor, baik faktor internal maupun
eksternal perusahaan. Faktor internal meliputi kondisi fundamental perusahaan, seperti profitabilitas, tingkat
likuiditas, struktur modal, dan kinerja manajemen. Sementara itu, faktor eksternal mencakup kondisi ekonomi
makro, tingkat inflasi, suku bunga, nilai tukar mata uang, serta sentimen pasar [9]. Dari berbagai faktor tersebut,
profitabilitas perusahaan menjadi salah satu aspek yang paling diperhatikan investor karena berkaitan langsung
dengan tingkat pengembalian investasi yang akan diperoleh.

PT Kalbe Farma Tbk (KLBF) merupakan salah satu perusahaan farmasi terbesar di Indonesia yang memiliki
reputasi kuat dan pangsa pasar yang luas dalam industri kesehatan. Perusahaan ini bergerak di bidang produksi
dan distribusi obat-obatan, produk kesehatan, nutrisi, dan layanan kesehatan yang telah dikenal secara luas oleh
masyarakat. Selama periode 2016 hingga 2023, PT Kalbe Farma Tbk mengalami berbagai dinamika bisnis yang
dipengaruhi oleh perkembangan industri farmasi nasional maupun global. Persaingan industri yang semakin ketat,
perubahan kondisi ekonomi, serta pandemi COVID-19 menjadi faktor yang turut memengaruhi kinerja perusahaan
dan pergerakan harga sahamnya. Di sisi lain, meningkatnya kebutuhan masyarakat terhadap produk kesehatan
selama pandemi memberikan peluang pertumbuhan bagi perusahaan farmasi, termasuk PT Kalbe Farma Thk.

Pergerakan harga saham PT Kalbe Farma Tbk selama periode penelitian menunjukkan kondisi yang fluktuatif.
Fluktuasi tersebut mencerminkan adanya perubahan persepsi investor terhadap prospek dan kinerja perusahaan.
Dalam kondisi demikian, investor membutuhkan indikator yang dapat digunakan untuk menilai apakah perusahaan
masih memiliki kemampuan menghasilkan keuntungan yang baik. EPS menjadi salah satu indikator yang dianggap
mampu memberikan gambaran mengenai tingkat profitabilitas perusahaan dan prospek pertumbuhan laba di masa
mendatang. Menurut signaling theory, peningkatan laba perusahaan yang tercermin melalui EPS dapat menjadi
sinyal positif bagi investor karena menunjukkan bahwa perusahaan memiliki kinerja yang baik dan prospek yang
menjanjikan. Sinyal positif tersebut dapat meningkatkan permintaan saham perusahaan di pasar modal sehingga
berdampak pada kenaikan harga saham.

Analisis rasio keuangan merupakan alat yang banyak digunakan dalam menilai kinerja perusahaan karena mampu
memberikan informasi yang lebih mudah dipahami mengenai kondisi keuangan perusahaan [10]. Menurut teori
sebelumnya, rasio keuangan diperoleh melalui perbandingan antarpos dalam laporan keuangan untuk mengetahui
kekuatan dan kelemahan perusahaan [11]. Salah satu rasio profitabilitas yang penting dalam analisis investasi
adalah EPS karena rasio ini secara langsung berkaitan dengan keuntungan yang diterima pemegang saham. Dengan
demikian, analisis EPS terhadap harga saham menjadi penting untuk mengetahui sejauh mana kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba dapat memengaruhi nilai saham di pasar modal.

Penelitian mengenai pengaruh EPS terhadap harga saham telah banyak dilakukan sebelumnya, namun hasil
penelitian menunjukkan temuan yang beragam. Beberapa penelitian menunjukkan bahwa EPS berpengaruh positif
dan signifikan terhadap harga saham [12], [13], sedangkan penelitian lainnya menunjukkan pengaruh yang tidak
signifikan [14]. Perbedaan hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa hubungan antara EPS dan harga saham
masih menarik untuk dikaji lebih lanjut, terutama pada perusahaan farmasi yang memiliki karakteristik industri
berbeda dibandingkan sektor lainnya. Oleh karena itu, penelitian ini difokuskan pada PT Kalbe Farma Tbk sebagai
salah satu perusahaan farmasi terbesar di Indonesia untuk mengetahui apakah EPS masih menjadi faktor yang
memengaruhi harga saham perusahaan selama periode 2016-2023.

Berdasarkan uraian tersebut, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Earnings per Share (EPS)
terhadap harga saham PT Kalbe Farma Tbk periode 2016-2023. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan
kontribusi dalam pengembangan kajian mengenai analisis fundamental, khususnya terkait pengaruh rasio
profitabilitas terhadap harga saham. Selain itu, hasil penelitian ini juga diharapkan dapat menjadi bahan
pertimbangan bagi investor dalam mengambil keputusan investasi serta menjadi referensi bagi penelitian
selanjutnya yang berkaitan dengan pasar modal dan analisis laporan keuangan.
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2. Metode Penelitian

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan pendekatan deskriptif untuk menganalisis pengaruh
Earnings per Share (EPS) terhadap harga saham PT Kalbe Farma Tbk selama periode 2016 hingga 2023.
Pendekatan kuantitatif digunakan karena penelitian ini berfokus pada pengolahan data numerik dan pengujian
hubungan antarvariabel secara statistik. Sementara itu, pendekatan deskriptif digunakan untuk memberikan
gambaran mengenai perkembangan EPS dan harga saham perusahaan selama periode penelitian.

Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan dan
data harga saham PT Kalbe Farma Tbk. Data EPS diperoleh dari laporan keuangan kuartalan perusahaan yang
dipublikasikan secara resmi melalui Bursa Efek Indonesia (BEI) dan situs resmi perusahaan. Adapun data harga
saham diperoleh berdasarkan harga penutupan (closing price) saham PT Kalbe Farma Thk pada setiap kuartal
selama periode penelitian. Penggunaan data kuartalan dilakukan agar penelitian mampu menggambarkan
perubahan kondisi perusahaan secara lebih rinci dan berkelanjutan.

Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini dilakukan melalui metode dokumentasi, yaitu dengan
mengumpulkan, mencatat, dan mengolah data yang berkaitan dengan variabel penelitian. Variabel independen
dalam penelitian ini adalah Earnings per Share (EPS), sedangkan variabel dependen adalah harga saham. EPS
digunakan sebagai indikator profitabilitas perusahaan yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba bagi pemegang saham, sedangkan harga saham digunakan untuk menggambarkan nilai
perusahaan di pasar modal.

Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi linear sederhana. Analisis tersebut
digunakan untuk mengetahui besarnya pengaruh variabel independen, yaitu Earnings per Share (EPS), terhadap
variabel dependen, yaitu harga saham. Selain itu, analisis regresi linear sederhana juga digunakan untuk
mengetahui arah hubungan antara kedua variabel, apakah bersifat positif atau negatif. Pengolahan dan analisis data
dilakukan dengan menggunakan aplikasi Microsoft Excel.

Model persamaan regresi linear sederhana yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
Y =a+bX

Y= Harga Saham

X= Earning Per Share

a= Konstanta

b= Koefisien Regresi Earnings per Share (EPS) terhadap harga saham

3. Hasil dan Diskusi
3.1. Hasil

Penelitian ini menggunakan data Earnings per Share (EPS) dan harga saham PT Kalbe Farma Tbk yang diperoleh
dari laporan keuangan kuartalan perusahaan selama periode 2016 (Q1-Q4) hingga 2023 (Q1-Q2). Data tersebut
digunakan untuk menganalisis pengaruh Earnings per Share (EPS) terhadap harga saham perusahaan. Variabel
EPS dalam penelitian ini berfungsi sebagai variabel independen, sedangkan harga saham digunakan sebagai
variabel dependen. Harga saham yang digunakan dalam penelitian ini merupakan harga penutupan (closing price)
saham PT Kalbe Farma Tbk pada setiap kuartal selama periode penelitian. Penggunaan data kuartalan bertujuan
agar penelitian dapat menggambarkan kondisi perusahaan secara lebih rinci dan mampu menunjukkan perubahan
yang terjadi dari waktu ke waktu. Data EPS dan harga saham PT Kalbe Farma Thk selama periode penelitian
disajikan pada Tabel 1 berikut.

Tabel 1. Data Earnings per Share (EPS) dan Harga Saham PT Kalbe Farma Thk Periode 2016-2023

Tahun Periode EPS Harga Saham
Q1 12,02 Rp1.445
Q2 12,43 Rp1.530

2016 Q3 11,87 Rp1.715
Q4 12,74 Rp1.535
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Tahun Periode EPS Harga Saham
Q1 12,55 Rp1.550
Q2 13,40 Rp1.625
2017 Q3 12,01 Rp1.670
Q4 13,32 Rp1.690
Q1 12,57 Rp1.500
Q2 13,37 Rp1.220
2018 Q3 12,55 Rp1.380
Q4 13,93 Rp1.520
Q1 12,69 Rp1.520
Q2 14,15 Rp1.460
2019 Q3 14,02 Rpl1.675
Q4 12,62 Rp1.620
Q1 14,28 Rp1.200
Q2 15,32 Rp1.460
2020 Q3 13,65 Rp1.550
Q4 15,06 Rp1.480
Q1 15,29 Rp1.570
Q2 16,65 Rp1.400
2021 Q3 16,87 Rp1.430
Q4 19,11 Rp1.615
Q1 17,85 Rp1.610
Q2 17,26 Rp1.660
2022 Q3 18,32 Rp1.830
Q4 19,28 Rp2.090
Q1 18,40 Rp2.100
2023 Q2 14,47 Rp2.050

Sumber: Data diolah dari Bursa Efek Indonesia [15]

Berdasarkan Tabel 1, penelitian ini menggunakan total 30 sampel data kuartalan yang terdiri atas variabel EPS
dan harga saham PT Kalbe Farma Tbk selama periode penelitian. Data tersebut menunjukkan bahwa nilai EPS
dan harga saham perusahaan mengalami perubahan yang fluktuatif dari tahun ke tahun. Fluktuasi tersebut
mencerminkan adanya perubahan kondisi internal perusahaan maupun pengaruh faktor eksternal yang
memengaruhi pasar modal dan sektor farmasi secara umum.

Pada periode awal penelitian, yaitu tahun 2016 hingga 2017, pergerakan EPS perusahaan cenderung stabil dengan
kisaran nilai antara 11 hingga 13. Pada periode yang sama, harga saham perusahaan juga mengalami pergerakan
yang relatif stabil dan berada pada kisaran Rp1.400 hingga Rp1.700 per lembar saham. Kondisi ini menunjukkan
bahwa PT Kalbe Farma Tbk memiliki kemampuan yang cukup baik dalam menjaga stabilitas laba perusahaan
sehingga mampu mempertahankan kepercayaan investor terhadap saham perusahaan.

Selanjutnya, pada tahun 2018 terjadi penurunan harga saham yang cukup signifikan pada kuartal kedua menjadi
Rp1.220 meskipun nilai EPS mengalami peningkatan dibandingkan periode sebelumnya. Kondisi tersebut
menunjukkan bahwa harga saham tidak hanya dipengaruhi oleh faktor profitabilitas perusahaan, tetapi juga dapat
dipengaruhi oleh kondisi pasar dan sentimen investor. Dalam pasar modal, pergerakan harga saham sering kali
dipengaruhi oleh faktor eksternal seperti kondisi ekonomi global, perubahan kebijakan pemerintah, tingkat inflasi,
suku bunga, serta kondisi industri secara keseluruhan. Oleh sebab itu, peningkatan EPS tidak selalu diikuti dengan
peningkatan harga saham pada periode yang sama.

Pada tahun 2020, ketika pandemi COVID-19 mulai menyebar secara global, harga saham PT Kalbe Farma Thk
mengalami penurunan pada kuartal pertama menjadi Rp1.200. Penurunan tersebut terjadi akibat meningkatnya
ketidakpastian ekonomi dan sentimen negatif di pasar modal pada awal pandemi. Namun demikian, nilai EPS
perusahaan tetap menunjukkan peningkatan dibandingkan tahun sebelumnya. Kondisi ini menunjukkan bahwa PT
Kalbe Farma Tbhk masih mampu mempertahankan kinerja keuangannya meskipun menghadapi tantangan ekonomi
selama pandemi. Sebagai perusahaan yang bergerak di bidang kesehatan dan farmasi, PT Kalbe Farma Thk
memperoleh peluang pertumbuhan dari meningkatnya kebutuhan masyarakat terhadap produk kesehatan dan obat-
obatan.
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Memasuki tahun 2021 hingga 2022, nilai EPS perusahaan terus mengalami peningkatan yang cukup signifikan.
Pada tahun 2022 kuartal keempat, EPS mencapai 19,28 dengan harga saham sebesar Rp2.090. Peningkatan
tersebut menunjukkan adanya pertumbuhan profitabilitas perusahaan yang diikuti dengan meningkatnya harga
saham. Kondisi tersebut mengindikasikan bahwa investor memberikan respons positif terhadap peningkatan laba
perusahaan. Dengan meningkatnya laba per saham, investor menilai bahwa perusahaan memiliki prospek yang
baik dan mampu memberikan keuntungan yang lebih besar kepada pemegang saham.

Secara keseluruhan, data pada Tabel 1 menunjukkan adanya kecenderungan hubungan positif antara EPS dan
harga saham PT Kalbe Farma Thk. Ketika EPS meningkat, harga saham perusahaan cenderung mengalami
peningkatan, meskipun pada beberapa periode terjadi fluktuasi akibat pengaruh faktor lain di luar variabel
penelitian. Oleh karena itu, analisis statistik lebih lanjut diperlukan untuk mengetahui apakah hubungan tersebut
memiliki pengaruh yang signifikan secara statistik.

Tabel 2. Hasil Uji Koefisien Determinasi

Regression Statistics Nilai
Multiple R 0,413544265
R Square 0,171018859
Adjusted R Square 0,14141239
Standard Error 197,4219758
Observations 30

Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi pada Tabel 2, diperoleh nilai R%sebesar 0,171018859 atau sebesar
17,1%. Hasil tersebut menunjukkan bahwa variabel Earnings per Share (EPS) mampu menjelaskan variasi
perubahan harga saham sebesar 17,1%, sedangkan sisanya sebesar 82,9% dijelaskan oleh variabel lain di luar
penelitian ini. Variabel lain tersebut dapat berupa faktor internal maupun eksternal perusahaan yang tidak
dimasukkan dalam model penelitian.

Faktor internal yang dapat memengaruhi harga saham antara lain Return on Assets (ROA), Return on Equity
(ROE), Debt to Equity Ratio (DER), kebijakan dividen, serta tingkat efisiensi operasional perusahaan. Sementara
itu, faktor eksternal meliputi kondisi ekonomi makro, tingkat inflasi, suku bunga, nilai tukar mata uang, stabilitas
politik, kondisi industri farmasi, serta sentimen investor di pasar modal. Dengan demikian, meskipun EPS
memiliki pengaruh terhadap harga saham, namun pengaruh tersebut bukan satu-satunya faktor yang menentukan
pergerakan harga saham perusahaan.

Nilai koefisien determinasi yang relatif rendah menunjukkan bahwa harga saham merupakan variabel yang
kompleks dan dipengaruhi oleh banyak faktor. Dalam praktik investasi, investor umumnya tidak hanya
memperhatikan satu indikator keuangan saja, tetapi juga mempertimbangkan kondisi ekonomi dan prospek
industri secara keseluruhan. Oleh sebab itu, penelitian ini menunjukkan bahwa EPS hanya mampu menjelaskan
sebagian kecil dari perubahan harga saham PT Kalbe Farma Thk selama periode penelitian.

Tabel 3. Hasil Uji ANOVA

ANOVA df SS MS F Significance F
Regression 1 225137,8 225137,8 5,776402 0,023111
Residual 28 1091312 38975,44
Total 29 1316450

Berdasarkan hasil uji ANOVA pada Tabel 3, diperoleh nilai Significance F sebesar 0,023111. Nilai tersebut lebih
kecil dibandingkan tingkat signifikansi sebesar 0,05. Hasil ini menunjukkan bahwa model regresi yang digunakan
dalam penelitian layak digunakan untuk menjelaskan hubungan antara Earnings per Share (EPS) dan harga saham
PT Kalbe Farma Thk.

Nilai signifikansi yang lebih kecil dari 0,05 menunjukkan bahwa EPS secara statistik memiliki pengaruh signifikan
terhadap harga saham perusahaan. Dengan demikian, hipotesis penelitian yang menyatakan bahwa Earnings per
Share (EPS) berpengaruh terhadap harga saham dapat diterima. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
perubahan EPS yang terjadi pada PT Kalbe Farma Tbk selama periode penelitian memiliki keterkaitan dengan
perubahan harga saham perusahaan.
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Hasil penelitian ini juga mendukung teori sinyal (signaling theory) yang menjelaskan bahwa informasi laba
perusahaan dapat menjadi sinyal bagi investor dalam menilai prospek perusahaan di masa mendatang. Ketika
perusahaan menunjukkan peningkatan laba yang tercermin dalam EPS, investor akan menilai bahwa perusahaan
memiliki kondisi keuangan yang baik dan kemampuan menghasilkan keuntungan yang tinggi. Kondisi tersebut
dapat meningkatkan minat investor untuk membeli saham perusahaan sehingga permintaan saham meningkat dan
berdampak pada kenaikan harga saham.

Selain itu, hasil penelitian ini juga menunjukkan bahwa investor di pasar modal masih menjadikan EPS sebagai
salah satu indikator fundamental dalam pengambilan keputusan investasi. EPS dianggap mampu memberikan
gambaran mengenai kemampuan perusahaan dalam memberikan keuntungan kepada pemegang saham. Oleh
sebab itu, perusahaan yang memiliki EPS tinggi cenderung lebih menarik bagi investor dibandingkan perusahaan
dengan EPS rendah.

Tabel 4. Hasil Koefisien Regresi Linear Sederhana

Variabel Coefficients Standard Error t Stat P-value
Intercept 1032,428335 234,7748278 4,397526 0,000144
EPS 38,185481 15,88801248 2,403415 0,023111

Berdasarkan hasil analisis regresi linear sederhana pada Tabel 4, diperoleh persamaan regresi sebagai berikut:
Y=1032,428335+38,185481X
Keterangan:

Y = Harga Saham
X = Earnings per Share (EPS)

Persamaan regresi tersebut menunjukkan bahwa nilai konstanta sebesar 1032,428335 mengindikasikan bahwa
apabila nilai EPS dianggap konstan atau bernilai nol, maka harga saham diperkirakan sebesar 1032,428335.
Sementara itu, nilai koefisien regresi sebesar 38,185481 menunjukkan bahwa setiap kenaikan EPS sebesar satu
satuan akan meningkatkan harga saham sebesar 38,185481 satuan. Koefisien regresi yang bernilai positif
menunjukkan bahwa hubungan antara EPS dan harga saham bersifat positif atau searah.

Hasil uji parsial menunjukkan bahwa variabel Earnings per Share (EPS) memiliki nilai signifikansi sebesar
0,023111 yang lebih kecil dibandingkan tingkat signifikansi 0,05. Hal tersebut menunjukkan bahwa EPS
berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham PT Kalbe Farma Tbk selama periode penelitian. Dengan
demikian, semakin tinggi EPS perusahaan maka semakin tinggi pula harga saham perusahaan di pasar modal.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa investor masih memperhatikan tingkat profitabilitas perusahaan dalam
mengambil keputusan investasi. EPS yang tinggi mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba bagi pemegang saham sehingga dapat meningkatkan kepercayaan investor terhadap perusahaan. Ketika
investor memiliki keyakinan terhadap prospek perusahaan, maka permintaan terhadap saham perusahaan akan
meningkat dan mendorong kenaikan harga saham.

Temuan penelitian ini sejalan dengan teori sebelumnya yang menyatakan bahwa EPS merupakan salah satu
indikator fundamental yang penting dalam analisis investasi saham. EPS digunakan investor untuk menilai tingkat
keuntungan yang dapat diperoleh dari setiap lembar saham yang dimiliki. Oleh karena itu, perusahaan yang
memiliki nilai EPS tinggi umumnya akan lebih diminati oleh investor karena dianggap memiliki prospek yang
baik di masa mendatang.

Selain itu, hasil penelitian ini juga menunjukkan bahwa PT Kalbe Farma Tbhk memiliki kemampuan yang cukup
baik dalam mempertahankan pertumbuhan laba selama periode penelitian. Hal tersebut tercermin dari peningkatan
nilai EPS pada sebagian besar periode penelitian. Dengan meningkatnya EPS, perusahaan mampu memberikan
sinyal positif kepada investor mengenai kondisi dan prospek perusahaan di masa depan. Kondisi tersebut pada
akhirnya dapat meningkatkan nilai perusahaan yang tercermin melalui kenaikan harga saham di pasar modal.
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3.2. Pembahasan

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Earnings per Share (EPS) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga
saham PT Kalbe Farma Thk selama periode 2016—-2023. Temuan ini menunjukkan bahwa peningkatan laba per
saham mampu meningkatkan kepercayaan investor terhadap prospek perusahaan, sehingga mendorong kenaikan
permintaan saham di pasar modal. Kondisi tersebut sejalan dengan signaling theory yang menjelaskan bahwa
informasi laba perusahaan dapat menjadi sinyal positif bagi investor dalam menilai kinerja dan prospek perusahaan
di masa mendatang. Ketika perusahaan mampu menunjukkan peningkatan EPS secara konsisten, investor
cenderung menganggap perusahaan memiliki kemampuan menghasilkan keuntungan yang baik dan berpotensi
memberikan return yang lebih tinggi.

Hasil penelitian ini juga mendukung teori valuasi saham yang menyatakan bahwa harga saham dipengaruhi oleh
ekspektasi investor terhadap kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba di masa depan [16]. EPS menjadi
salah satu indikator yang penting karena secara langsung menggambarkan keuntungan yang diperoleh pemegang
saham atas investasi yang ditanamkan. Oleh karena itu, perusahaan dengan nilai EPS yang tinggi umumnya
memiliki daya tarik lebih besar bagi investor dibandingkan perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang rendah.

Selain mendukung teori, hasil penelitian ini juga sejalan dengan beberapa penelitian terdahulu yang menemukan
bahwa EPS memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Penelitian sebelumnya pada sektor
manufaktur dan farmasi menunjukkan bahwa investor cenderung menggunakan EPS sebagai dasar dalam
pengambilan keputusan investasi karena rasio tersebut dianggap mampu mencerminkan kondisi fundamental
perusahaan [17], [18]. Semakin tinggi nilai EPS, maka semakin besar pula peluang perusahaan dalam
meningkatkan nilai sahamnya di pasar modal.

Meskipun demikian, nilai koefisien determinasi dalam penelitian ini menunjukkan bahwa pengaruh EPS terhadap
harga saham hanya sebesar 17,1%, sehingga terdapat faktor lain yang lebih dominan dalam memengaruhi harga
saham PT Kalbe Farma Tbk. Faktor tersebut dapat berupa kondisi makroekonomi, tingkat inflasi, suku bunga,
nilai tukar, sentimen pasar, maupun kondisi industri farmasi selama periode penelitian. Hal ini terlihat pada masa
pandemi COVID-19, di mana pergerakan harga saham mengalami fluktuasi yang cukup tinggi meskipun EPS
perusahaan relatif stabil. Dengan demikian, EPS dapat dijadikan salah satu indikator penting dalam analisis
investasi, namun investor tetap perlu mempertimbangkan faktor internal dan eksternal lainnya agar keputusan
investasi menjadi lebih komprehensif dan akurat.

4. Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan analisis data menggunakan regresi linear sederhana, dapat disimpulkan bahwa
Earnings per Share (EPS) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham PT Kalbe Farma Tbk selama
periode 2016-2023. Hasil penelitian menunjukkan bahwa peningkatan EPS cenderung diikuti oleh kenaikan harga
saham, yang menandakan bahwa kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba per saham mampu
meningkatkan kepercayaan investor terhadap prospek perusahaan. Nilai signifikansi sebesar 0,023111 yang lebih
kecil dari 0,05 membuktikan bahwa EPS memiliki pengaruh yang signifikan secara statistik terhadap harga saham.
Meskipun demikian, nilai koefisien determinasi sebesar 17,1% menunjukkan bahwa harga saham tidak hanya
dipengaruhi oleh EPS, tetapi juga oleh berbagai faktor lain, baik internal maupun eksternal perusahaan. Dengan
demikian, EPS dapat digunakan sebagai salah satu indikator fundamental dalam pengambilan keputusan investasi,
khususnya dalam menilai kinerja dan prospek PT Kalbe Farma Thk di pasar modal.
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