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PENGARUH DEBT TO EQUITY RATIO, EARNING PER SHARE, 

PANDEMI, DAN EXCHANGE RATES TERHADAP HARGA SAHAM 

SYARIAH INDUSTRI KOSMETIK  

 

Robbiatul Adawiyah 

Program Studi Keuangan dan Perbankan Syariah 

 

ABSTRAK 

Harga saham merupakan aspek yang penting dalam berinvestasi 

dikarenakan harga saham merupakan cerminan kinerja emiten. Seorang investor 

jika ingin berinvestasi harus menganalisis terlebih dahulu baik secara teknikal 

maupun fundamental agar risiko yang diperoleh lebih rendah. Analisis fundamental 

melibatkan analisis rasio keuangan dan faktor makro ekonomi seperti yang akan 

dianalisis. Rasio keuangan yang dijadikan variabel adalah Debt to Equity Ratio dan 

Earning Per Share, sedangkan variabel makro ekonomi yang digunakan yaitu 

Pandemi dan Exchange Rates. Metode yang digunakan dalam penelitian ini yaitu 

analisis regresi data panel. Jenis data yang digunakan yaitu data sekunder. Data 

sampel yang digunakan dalam penelitian ini yaitu saham syariah industri kosmetik 

yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode 2018 – 2022 

dengan purposive sampling menghasilkan lima perusahaan yaitu PT Kino Indonesia 

(KINO), PT Martina Berto (MBTO), PT Mustika Ratu (MRAT), PT Mandom 

Indonesia (TCID), dan PT Unilever Indonesia (UNVR). Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio, Earning Per Share, dan Exchange Rates 

tidak berpengaruh terhadap harga saham, sedangkan pandemi berpengaruh negatif 

sebesar 94,4% terhadap harga saham. Selanjutnya, Debt to Equity Ratio, Earning 

Per Share, Pandemi, dan Exchange Rates berpengaruh terhadap harga saham 

dengan nilai R-Square sebesar 96,6%.  

 

Kata Kunci: Debt to Equity Ratio, Earning Per Share, Harga Saham, Pandemi 

Covid – 19, Exchange Rates. 
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THE EFFECT OF DEBT TO EQUITY RATIO, EARNINGS PER SHARE, 

PANDEMIC, AND EXCHANGE RATES ON SHARIA STOCK PRICES IN 

THE COSMETICS INDUSTRY 

  

Robbiatul Adawiyah 

Sharia Finance and Banking Study Program 

 

ABSTRACT 

Stock price is an important aspect in investing because stock price is a 

reflection of the performance of issuers. An investor if he wants to invest must first 

analyze both technically and fundamentally so that the risk obtained is 

lower. Fundamental analysis involves the analysis of financial ratios and 

macroeconomic factors as they are to be analyzed. The financial ratios used as 

variables are Debt to Equity Ratio and Earnings Per Share, while the 

macroeconomic variables used are Pandemic and Exchange Rates. The method 

used in this study is panel data regression analysis. The type of data used is 

secondary data. The sample data used in this study is sharia stocks of the cosmetics 

industry listed on the Indonesian Sharia Stock Index (ISSI) for the 2018-2022 

period with purposive sampling resulting in five companies, namely PT Kino 

Indonesia (KINO), PT Martina Berto (MBTO), PT Mustika Ratu (MRAT), PT 

Mandom Indonesia (TCID), and PT Unilever Indonesia (UNVR). The results 

showed that Debt to Equity Ratio, Earnings Per Share, and Exchange Rates had no 

effect on stock prices, while the pandemic negatively affected stock prices of 

94,4%. Furthermore, Debt to Equity Ratio, Earnings Per Share, Pandemic, 

and Exchange Rates affect stock prices with an R-Square value of 96.6%. 

  

Keywords: Debt to Equity Ratio, Earning Per Share, Covid-19 

Pandemic, Exchange Rates, and Stock Price. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Kondisi ekonomi di dunia saat ini mulai pulih dari Covid 19. Pandemi Covid 

19 berhasil dikendalikan, perekonomian berbagai negara termasuk Indonesia 

sedang dalam tahap kebangkitan. Demikian juga dengan pasar modal di Indonesia 

yang saat ini berada dalam tahap pertumbuhan. Pasar Modal di Indonesia sangat 

meningkat seiring meningkatnya kesadaran masyarakat akan berinvestasi dan 

didukung juga oleh perkembangan teknologi digital. Saat ini, masyarakat dapat 

berinvestasi dengan sangat mudah hanya menggunakan smartphone. Berdasarkan 

Data Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) hingga Agustus 2022 jumlah 

investor pasar modal di Indonesia mencapai 9,54 juta investor. Kenaikan jumlah 

investor tersebut merupakan pengaruh positif bagi perkembangan pasar modal di 

Indonesia dan pertumbuhan ekonomi Indonesia. 

Pasar modal dinilai masih mengandung gharar, maysir, dan riba (Ermawati 

et al., 2022). Indonesia sebagai salah satu negara yang mayoritas penduduknya 

muslim tentunya membuat masyarakat memilih untuk berinvestasi di pasar modal 

syariah. Didukung dengan secara tegas dalam Al – Qur’an surat Al Baqarah ayat 

278-279 bahwa Islam mengharamkan riba. Seiring berkembangnya industri pasar 

modal, pasar modal syariah juga ikut mengalami pertumbuhan. Secara umum, 

pergerakan pasar saham Indonesia berjalan dengan stabil. Menurut OJK 2023, 

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) menguat 0,25% sejak awal bulan tahun 

2023 dengan dana asing yang masuk sebesar Rp3,38 triliun.  

Sejalan dengan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG), menurut data Bursa 

Efek Indonesia tahun 2023, sepanjang tahun 2022 Indeks Saham Syariah Indonesia 

(ISSI) mengalami pertumbuhan positif. Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) 

mengalami pertumbuhan sebesar 15,19% ke level 217,73 pada perdagangan 30 

Desember 2022 dari penutupan pada 30 Desember 2021 di level 189,02. Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI) tercatat mengalami kenaikan sebesar 4,09% hingga 

melampaui pertumbuhan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) sepanjang tahun 

2022. Lalu per maret 2023 Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) dalam enam 

bulan terakhir mengalami pertumbuhan positif sebesar 3,51%. Jumlah saham
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syariah yang meningkat menjadi salah satu faktor meningkatnya indeks dan nilai 

kapitalisasi pasar. Capaian pasar modal syariah di Indonesia ini sangat penting 

dalam mewujudkan investasi yang aman, nyaman, dan terpercaya.  

Selanjutnya, data Badan Pusat Statistik (BPS) pada 2023 di industri 

kosmetik yang mencakup sektor industri farmasi, kimia, dan obat tradisional 

menunjukkan indeks harga perdagangan pada tahun 2018 menyentuh level 138,61, 

lalu mengalami peningkatan di tahun 2019 yaitu level 142,40, selanjutnya 

mengalami penurunan di tahun 2020 menjadi level 105,75 dan mengalami kenaikan 

kembali pada dua tahun berikutnya di tahun 2021 dan 2022 yaitu di level 108,56 

dan 113,28. Secara umum, indeks harga perdagangan industri kosmetik tersebut 

mengalami kenaikan. Saat ini antusias masyarakat terhadap produk kosmetik dan 

skincare meningkat, dari tahun ke tahun perusahaan kosmetik dan skincare 

mengalami kenaikan. Di Indonesia, perusahaan kosmetik memiliki peluang besar 

untuk berkembang. Wanita ataupun pria kini sudah mulai peduli akan kepentingan 

perawatan diri, perawatan rambut, dan lain – lain. Berdasarkan data dari Dinar 

Standard tahun 2021 Indonesia menjadi negara konsumsi kosmetik halal terbesar 

setelah India. Pengguna kosmetik halal di Indonesia mencapai 4,19 miliar dollar 

Amerika Serikat. 

Sehubungan dengan kenaikan trend indeks perdagangan, akan tetapi 

berbeda dengan harga saham. Menurut data Bursa Efek Indonesia tahun 2023 rata 

– rata harga saham perusahaan kosmetik mengalami trend penurunan dari tahun 

2018 sampai 2023. Pada tahun 2018 rata – rata harga saham perusahaan kosmetik 

sebesar Rp 5837 per lembar saham, lalu menurun berturut – turut sampai pada tahun 

2023, yaitu sebesar Rp 4371 per lembar saham pada tahun 2019, Rp 3110 per 

lembar saham pada tahun 2020, Rp 2345 per lembar saham pada tahun 2021, Rp 

2289 per lembar saham pada tahun 2022, dan Rp 2273 per lembar saham pada tahun 

2023. 

Semakin besar kapitalisasi pasar akan memberikan potensi jika harga saham 

yang beredar juga tinggi, sehingga berpotensi menghasilkan return yang tinggi juga 

kepada investor (Gunawan & Hendrawaty, 2018). Harga saham akan meningkat 

serta return yang dihasilkan akan tinggi pula ketika volume perdagangan meningkat 

dan akan menambah investor dalam berinvestasi (Rosalee & Suhendah, 2023). 
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Semakin tinggi return yang dihasilkan maka akan semakin tinggi pula perubahan 

harga saham (Ernayani et al., 2023) dan (Oroh et al., 2019). Dari keempat peneliti 

tersebut sejalan dengan pernyataan semakin tinggi harga saham maka akan semakin 

tinggi pula return yang dihasilkan begitupun sebaliknya. 

Selanjutnya, para investor mempertimbangkan beberapa hal untuk 

menanamkan modalnya di dalam suatu perusahaan, salah satunya adalah harga 

saham. Seorang investor akan memilih perusahaan yang sahamnya terus meningkat 

(Hasanuh, 2023). Motivasi yang mendorong seorang investor melakukan investasi 

yaitu memperoleh dividen yang di dapat dari harga jual ketika harga saham naik 

dikurangi harga beli. Harga saham merupakan aspek yang cukup berguna yang 

harus ditentukan terlebih dahulu oleh investor yang ingin menanamkan modalnya 

kepada emiten, sebab harga lembar saham menggambarkan paparan kinerja emiten 

tersebut. Pengukuran kinerja keuangan emiten dapat memanfaatkan rasio keuangan 

yang ada pada laporan keuangan (Dewi & Suwarno, 2022). 

Melalui laporan keuangan, seorang investor dapat mengetahui gambaran 

kondisi perusahaan tersebut. Untuk menganalisis laporan keuangan dibutuhkan 

sebuah tolak ukur agar mendapatkan sebuah gambaran kesehatan suatu perusahaan. 

Tolak ukur yang digunakan biasanya sebuah rasio. Rasio keuangan terdiri dari rasio 

likuiditas, rasio solvabilitas, rasio profitabilitas, dan rasio aktivitas.  

Beberapa diantaranya yaitu, Debt to Equity Ratio (DER) bermanfaat sebagai 

prosedur menganalisis utang terhadap modal. Debt to Equity Ratio (DER)  

dipergunakan guna membandingkan jumlah hutang dengan ekuitas (Wesso et al., 

2022). Perusahaan yang mempunyai Debt to Equity Ratio (DER) tinggi maka dalam 

menanamkan modalnya seorang investor akan lebih berhati – hati. Utang dalam 

jumlah besar akan berdampak pada menurunnya keyakinan investor untuk 

menanamkan modal sehingga permintaan saham menurun kemudian berdampak 

pada penurunan harga saham pula (Anggraini, 2023). Berdasarkan data laporan 

keuangan rata – rata Debt to Equity Ratio (DER) perusahaan kosmetik dalam tiga 

tahun berturut – turut yaitu dari tahun 2019 sampai 2021 mengalami penurunan 

sebesar 9% akan tetapi tidak diikuti dengan kenaikan harga saham. Hal tersebut 

tidak sesuai dengan teori semakin tinggi nilai DER akan mengurangi minat investor 

dan harga saham akan mengalami penurunan dan sebaliknya (I’niswatin et al., 
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2020). Peneliti menemukan perbedaan hasil pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) 

terhadap harga saham. Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh terhadap harga 

saham dari hasil penelitian (Dewi & Suwarno, 2022) dan (Sangadah & Erdkhadifa, 

2023). Namun di sisi lain, hasil penelitian menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio 

(DER) tidak berpengaruh terhadap harga saham (Andriani et al., 2023) dan 

(Nurliandini et al., 2021) 

Selanjutnya, Earning Per Share (EPS) berguna bagi investor untuk 

memperkirakan seberapa banyak jumlah uang yang akan diterima oleh pemegang 

saham saat pembagian keuntungan saham yang beredar. Semakin tinggi Earning 

Per Share (EPS) suatu perusahaan maka akan semakin tinggi pula keuntungan 

saham yang beredar dan berdampak pada semakin tinggi harga saham. Berdasarkan 

data dari laporan keuangan rata – rata Earning Per Share (EPS) perusahaan 

kosmetik selama tiga tahun berturut – turut yaitu pada tahun 2020 – 2022 

mengalami kenaikan yang cukup signifikan sebesar 122% akan tetapi kenaikan 

tersebut tidak diikuti dengan kenaikan harga saham. Hal tersebut tidak sesuai 

dengan teori semakin tinggi EPS makan semakin tinggi harga saham. Earning Per 

Share (EPS) berpengaruh terhadap harga saham (Dewi & Suwarno, 2022) dan 

(Sangadah & Erdkhadifa, 2023). Namun, penelitian lain menyatakan bahwa 

Earning Per Share (EPS) tidak berpengaruh terhadap harga saham (Andriani et al., 

2023). 

Faktor yang menyebabkan penurunan harga saham dapat disebabkan pula 

oleh faktor eksternal salah satu nya faktor pandemi covid – 19. Pandemi covid – 19 

pertama kali masuk di Indonesia pada awal 2020. Virus covid tersebut bermula dari 

kota Wuhan, Tiongkok. Pada saat pandemi dengan semakin banyaknya korban 

yang terkonfirmasi maka pasar saham memberikan reaksi negatif (Khan et al., 

2020). Adanya pandemi covid – 19 menyebabkan perubahan waktu perdagangan di 

Bursa Efek Indonesia dan menyebabkan investor lebih memilih untuk menjual 

sahamnya (Kusnandar & Bintari, 2020). Akan tetapi, saham syariah masih dapat 

bertahan walaupun keadaan ekonomi sedang menurun karena saham syariah 

memiliki kekuatan transaksi yang stabil (Lathifah et al., 2021). Selama terjadinya 

pandemi yang menyebabkan adanya kebijakan pembatasan jarak sosial sehingga 

masyarakat memanfaatkan waktunya untuk merawat kulit, wajah, dan rambut 



22 
 

 
 

memberikan dampak pada kenaikan penjualan online sebesar 80% (Kumala & 

Fageh, 2022). Menurut data Badan Pusat Statistik (BPS) tahun 2020 menyatakan 

bahwa industri kosmetik mengalami peningkatan sebesar 5,59%. Pada tahun 2021 

juga diproyeksikan mengalami kenaikan sebesar 7%. Akan tetapi, peningkatan 

tersebut tidak diikuti dengan kenaikan harga saham industri kosmetik. Ditemukan 

perbedaan hasil penelitian terdahulu antara pengaruh pandemi terhadap harga 

saham. Hasil penelitian bahwa pandemi berpengaruh terhadap indeks harga saham 

gabungan (Murdhaningsih et al., 2022). Sementara hasil penelitian menyatakan 

bahwa pandemi tidak berpengaruh terhadap abnormal return saham sehingga tidak 

mempengaruhi harga saham pula (Manurung & Subekti, 2021). 

Selain faktor eksternal dari pandemi, dalam dunia perekonomian faktor 

makroekonomi seperti Exchange Rates juga dapat memengaruhi perekonomian 

termasuk investasi. Hal itu berhubungan dengan saham yang memiliki kegiatan 

ekspor ataupun impor seperti perusahaan industri kosmetik ini. Kenaikan kegiatan 

ekspor suatu perusahaan akan menyebabkan peningkatan laba perusahaan dan 

dividen yang diterima oleh investor pula (Alvia et al., 2021). Menurut data Bank 

Indonesia terjadi apresiasi kurs rupiah terhadap dollar dari tahun 2018 – 2022, 

puncaknya berada di tahun 2022 menjadi sebesar Rp 14.870,61 yang semula pada 

tahun 2018 sebesar Rp 14.246,43 akan tetapi tidak diikuti dengan harga saham. Hal 

tersebut tidak sejalan dengan teori jika Exchange Rates mengikuti hukum 

permintaan, semakin tinggi permintaan semakin tinggi pula Exchange Rates. Jika 

Exchange Rates suatu negara melemah dapat menyebabkan investor menjual saham 

nya sehingga harga saham mengalami penurunan (Nurliandini et al., 2021). 

Perubahan dari Exchange Rates yang tidak bisa diprediksi dapat memengaruhi 

permintaan dan penawaran saham yang pada akhirnya dapat memberikan dampak 

pada harga saham. Ditemukan perbedaan hasil penelitian terdahulu antara pengaruh 

Exchange Rates terhadap harga saham. Hasil penelitian Exchange Rates  dapat 

berpengaruh terhadap harga saham (Istamar et al., 2022), (Kartikaningsih et al., 

2020), dan (Pramesti et al., 2020). Namun, penelitian lain menyatakan bahwa 

Exchange Rates  tidak dapat berpengaruh terhadap harga saham (Nurliandini et al., 

2021). 
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Perbedaan dengan penelitian sebelumnya yaitu penelitian ini hanya 

berfokus pada saham perusahaan kosmetik yang terdaftar di Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI). Hal ini karena harga saham perusahaan kosmetik memiliki trend 

penurunan sedangkan indeks perdagangan perusahaan kosmetik mengalami 

peningkatan, diiringi pula dengan keadaan variabel yang digunakan tidak sejalan 

dengan teori yang rasional. Selain itu, penelitian ini juga menggunakan variabel 

dummy yaitu pandemi sebagai keterbaruan dari penelitian sebelumnya. Berdasarkan 

uraian latar belakang tersebut, peneliti tertarik untuk melakukan penelitian yang 

berjudul “Pengaruh Debt To Equity Ratio, Earning Per Share, Pandemi, dan 

Exchange Rates Terhadap Harga Saham Syariah Industri Kosmetik” 

1.2 Rumusan Masalah 

Pemulihan kondisi ekonomi dari covid – 19 yang menyebabkan 

pertumbuhan minat masyarakat akan berinvestasi meningkat. Selain itu, juga 

menyebabkan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) menguat 0,25% sejak awal 

bulan tahun 2023 diiringi pula dengan pertumbuhan Indeks Harga Saham Syariah 

(ISSI) sebesar 4,09% sepanjang tahun 2022 dan enam bulan terakhir per maret 2023 

mengalami pertumbuhan positif sebesar 3,51%. Sejalan dengan hal tersebut, indeks 

perdagangan perusahaan kosmetik juga mengalami peningkatan. Berbeda dengan 

trend harga saham industri kosmetik yang mengalami penurunan. Harga saham 

perusahaan kosmetik dalam lima tahun terakhir mengalami penurunan sebesar 

60,8%. 

Debt to Equity Ratio (DER) mengalami penurunan tiga tahun berturut – 

turut akan tetapi tidak diikuti dengan kenaikan harga saham. Sehubungan dengan 

hal tersebut, Earning Per Share (EPS) mengalami peningkatan yang cukup 

signifikan sebesar 122% dari tahun 2020 – 2022 akan tetapi tidak diikuti dengan 

kenaikan harga saham. Pada saat pandemi, industri kosmetik mengalami 

peningkatan sebesar 5,59% di tahun 2020 dan 7% di tahun 2021, akan tetapi tidak 

diikuti pula oleh peningkatan harga saham. Selain itu, Exchange Rates yang 

terapresiasi selama lima tahun terakhir juga tidak diikuti dengan kenaikan harga 

saham. 

Mengingat pentingnya harga saham sebuah perusahaan untuk mendapatkan 

dividen yang akan diterima. Investor dapat melakukan analisis rasio keuangan dan 
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analisis makro ekonomi agar investor dapat mengoptimalkan dividen yang 

diterima. Pada penelitian ini, peneliti menggunakan rasio Debt to Equity Ratio 

(DER), Earning Per Share (EPS), Pandemi, dan Exchange Rates sebagai variabel 

bebas, serta harga saham sebagai variabel terikat. Perusahaan yang diteliti yaitu 

hanya berfokus pada perusahaan kosmetik yang terdaftar di Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI) periode 2018 - 2022.  

1.3 Pertanyaan Peneliti 

Berdasarkan rumusan masalah tersebut, penulis merumuskan pertanyaan 

penelitian sebagai berikut: 

1. Apakah rasio solvabilitas yang diwakilkan oleh Debt to Equity Ratio (DER) 

berpengaruh terhadap harga saham? 

2. Apakah Earning Per Share (EPS) berpengaruh terhadap harga saham? 

3. Apakah variabel Pandemi berpengaruh terhadap harga saham? 

4. Apakah Exchange Rates berpengaruh terhadap harga saham? 

5. Apakah Debt to Equity Ratio (DER), Earning Per Share (EPS), Pandemi, dan 

Exchange Rates berpengaruh terhadap harga saham? 

1.4 Tujuan Penelitian 

Adapun tujuan dari penelitian ini dilakukan adalah sebagai berikut: 

1. Untuk menganalisis pengaruh rasio Debt to Equity Ratio (DER) terhadap harga 

saham 

2. Untuk menganalisis pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap harga saham 

3. Untuk menganalisis pengaruh Pandemi terhadap harga saham 

4. Untuk menganalisis pengaruh Exchange Rates terhadap harga saham 

5. Untuk menganalisis pengaruh Debt to Equity Ratio (DER), Earning Per Share 

(EPS), Pandemi, dan Exchange Rates terhadap harga saham 

1.5 Manfaat Penelitian 

Dalam penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi beberapa 

pihak, antara lain: 

1. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat secara teoritis 

dalam mengembangkan penelitian di bidang pasar modal syariah khususnya 

penelitian bagaimana pengaruh rasio keuangan terhadap harga saham. 
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2. Manfaat Praktis 

Untuk investor penelitian ini diharapkan dapat membantu untuk 

memahami mengenai analisa kinerja emiten menggunakan rasio sehingga dapat 

mengambil keputusan yang tepat. Sedangkan untuk perusahaan, penelitian ini 

dapat digunakan sebagai bahan evaluasi dalam menganalisa saham yang 

diperjualbelikan sehingga dapat mengambil keputusan yang menguntungkan 

bagi perusahaan.  

1.6  Sistematika Penelitian 

Secara garis besar penelitian ini dijabarkan menjadi 5 bab dengan 

sistematika penulisan sebagai berikut: 

Pada Bab I Pendahuluan menjelaskan tentang latar belakang penelitian, rumusan 

masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika penelitian. 

Pada Bab II Tinjauan Pustaka berisi mengenai landasan teori yang digunakan 

sebagai acuan untuk peneliti melakukan analisis. Peneliti menelaah penelitian 

terdahulu lalu membuat kerangka pemikiran dan hipotesis. 

Pada Bab III Metode Penelitian menjelaskan mengenai variabel penelitian, jenis 

penelitian, populasi dan sampel penelitian, sumber dan jenis data, dan metode 

analisisnya. 

Pada Bab IV Hasil Penelitian dan Pembahasan menjelaskan tentang hasil yang 

diperoleh dari olah data untuk membahas tujuan penelitian dengan merujuk pada 

hasil analisis data. 

Pada Bab V Penutup berisi kesimpulan dan saran dari semua pembahasan yang 

menjadi jawaban atas pertanyaan dan tujuan penelitian dalam bab I.
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BAB V 

PENUTUP 

1.1 Kesimpulan  

Berdasarkan hasil analisis dari penelitian ini maka dapat disimpulkan: 

1. Hasil uji dalam penelitian ini menunjukkan bahwa variabel Debt to Equity 

Ratio (DER) tidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham syariah 

industri kosmetik yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). 

2. Hasil uji dalam penelitian ini menunjukkan bahwa variabel Earning Per Share 

(EPS) tidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham syariah 

industri kosmetik yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). 

3. Hasil uji dalam penelitian ini menunjukkan bahwa variabel pandemi 

berpengaruh negatif secara signifikan terhadap harga saham syariah industri 

kosmetik yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI).  

4. Hasil uji dalam penelitian ini menunjukkan bahwa variabel Exchange Rates 

tidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham syariah industri 

kosmetik yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). 

5. Hasil uji dalam penelitian ini menunjukkan bahwa variabel Debt to Equity 

Ratio (DER), Earning Per Share (EPS), Pandemi, dan Exchange Rates 

berpengaruh positif signifikan sebesar 96,6% terhadap harga saham syariah 

industri kosmetik yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). 

6. Hasil uji dalam penelitian ini menunjukkan bahwa sebesar 94,4% variabel 

Pandemi menarik Debt to Equity Ratio (DER), Earning Per Share (EPS), 

Pandemi, dan Exchange Rates tidak berpengaruh terhadap harga saham syariah 

industri kosmetik yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). 

1.2 Saran 

Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan tersebut, maka saran yang dapat 

diberikan dalam penelitian ini yaitu: 

1. Bagi perusahaan, pasca pandemi covid – 19 diharapkan agar menjaga likuiditas 

perusahaan, mengoptimalkan biaya operasional, mengantisipasi perubahan 

kebutuhan pasar, dan mengevaluasi strategi bisnis seperti meningkatkan fokus 

pada penjualan produk kosmetik secara online. 
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2. Bagi investor diharapkan untuk memiliki beberapa pilihan dalam berinvestasi 

sehingga jika muncul kondisi seperti pandemi covid – 19 dapat teratasi, 

investor dapat melakukan diversifikasi portofolio di berbagai sektor dan 

industri. Selain itu investor juga harus tetap memperhatikan aspek lain dalam 

penilaian saham seperti analisis teknikal ataupun faktor fundamental seperti 

analisis return saham dalam penelitian ini agar risiko yang diperoleh lebih 

rendah. 

3. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat menambah atau mengganti dengan 

variabel lain misalnya variabel ekonomi makro menggunakan inflasi, suku 

bunga, atau Gross Domestic Product (GDP). Variabel rasio keuangan seperti 

Price to Book Value (PBV) dan Return On Asset (ROA). Serta dapat 

menggunakan sektor ataupun subsektor lain yang lebih luas dan belum pernah 

dijadikan penelitian. Penulis berharap penelitian selanjutnya menggunakan 

analisis teknikal juga dalam penilaian harga saham, selain itu dapat 

memperbanyak periode penelitian sehingga lebih akurat. 
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Lampiran  1 Data untuk Diolah 

CODE YEAR Y X1 X2 X3  X4  

KINO 

2018 

Q1 2,03 0,48 7,07 0 2,25 

KINO Q2 2,01 0,55 7,04 0 2,26 

KINO Q3 2,00 0,52 7,02 0 2,26 

KINO Q4 2,07 0,53 6,99 0 2,26 

KINO 

2019 

Q1 2,05 0,57 6,89 0 2,26 

KINO Q2 2,08 0,68 6,84 0 2,26 

KINO Q3 2,10 0,67 6,78 0 2,26 

KINO Q4 2,10 0,64 6,72 0 2,26 

KINO 

2020 

Q1 2,03 0,68 7,05 1 2,27 

KINO Q2 2,10 0,83 7,01 1 2,26 

KINO Q3 2,08 0,86 6,99 1 2,26 

KINO Q4 2,07 0,97 7,02 1 2,26 

KINO 

2021 

Q1 2,03 1,01 7,08 1 2,26 

KINO Q2 2,06 1,00 7,06 1 2,26 

KINO Q3 2,03 0,95 7,04 1 2,26 

KINO Q4 2,03 0,93 7,02 1 2,26 

KINO 

2022 

Q1 2,10 1,06 7,06 1 2,26 

KINO Q2 2,08 1,18 7,06 1 2,26 

KINO Q3 2,05 1,33 7,22 1 2,27 

KINO Q4 1,99 1,92 7,54 1 2,27 

MBTO 

2018 

Q1 1,60 0,88 7,09 0 2,25 

MBTO Q2 1,61 0,93 7,10 0 2,26 

MBTO Q3 1,61 1,26 7,13 0 2,26 

MBTO Q4 1,58 1,16 7,17 0 2,26 

MBTO 

2019 

Q1 1,60 1,19 7,09 0 2,26 

MBTO Q2 1,59 1,17 7,10 0 2,26 

MBTO Q3 1,57 1,21 7,11 0 2,26 

MBTO Q4 1,51 1,51 7,14 0 2,26 

MBTO 

2020 

Q1 1,44 1,80 7,10 1 2,27 

MBTO Q2 1,42 2,02 7,12 1 2,26 

MBTO Q3 1,47 2,42 7,15 1 2,26 

MBTO Q4 1,52 0,67 7,23 1 2,26 

MBTO 

2021 

Q1 1,55 0,71 7,10 1 2,26 

MBTO Q2 1,61 0,80 7,12 1 2,26 

MBTO Q3 1,57 0,91 7,14 1 2,26 

MBTO Q4 1,61 0,62 7,20 1 2,26 

MBTO 

2022 

Q1 1,57 0,63 7,09 1 2,26 

MBTO Q2 1,55 0,73 7,10 1 2,26 

MBTO Q3 1,57 0,80 7,10 1 2,27 
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CODE YEAR Y X1 X2 X3  X4  

MBTO Q4 1,58 0,78 7,12 1 2,27 

MRAT 

2018 

Q1 1,67 0,36 7,08 0 2,25 

MRAT Q2 1,66 0,37 7,08 0 2,26 

MRAT Q3 1,66 0,43 7,08 0 2,26 

MRAT Q4 1,65 0,39 7,09 0 2,26 

MRAT 

2019 

Q1 1,63 0,40 7,09 0 2,26 

MRAT Q2 1,63 0,38 7,08 0 2,26 

MRAT Q3 1,62 0,38 7,08 0 2,26 

MRAT Q4 1,62 0,45 7,09 0 2,26 

MRAT 

2020 

Q1 1,58 0,43 7,08 1 2,27 

MRAT Q2 1,58 0,46 7,08 1 2,26 

MRAT Q3 1,57 0,54 7,08 1 2,26 

MRAT Q4 1,64 0,63 7,10 1 2,26 

MRAT 

2021 

Q1 1,68 0,63 7,08 1 2,26 

MRAT Q2 1,76 0,64 7,08 1 2,26 

MRAT Q3 1,74 0,66 7,09 1 2,26 

MRAT Q4 1,73 0,68 7,09 1 2,26 

MRAT 

2022 

Q1 1,67 0,76 7,09 1 2,26 

MRAT Q2 1,69 0,78 7,10 1 2,26 

MRAT Q3 1,79 0,84 7,12 1 2,27 

MRAT Q4 1,89 0,69 6,94 1 2,27 

TCID 

2018 

Q1 2,28 0,27 6,75 0 2,25 

TCID Q2 2,28 0,24 6,59 0 2,26 

TCID Q3 2,28 0,24 6,10 0 2,26 

TCID Q4 2,28 0,24 5,81 0 2,26 

TCID 

2019 

Q1 2,27 0,28 6,73 0 2,26 

TCID Q2 2,25 0,27 6,58 0 2,26 

TCID Q3 2,24 0,26 6,27 0 2,26 

TCID Q4 2,23 0,26 6,16 0 2,26 

TCID 

2020 

Q1 2,21 0,25 7,05 1 2,27 

TCID Q2 2,19 0,21 7,28 1 2,26 

TCID Q3 2,17 0,23 7,36 1 2,26 

TCID Q4 2,17 0,24 7,29 1 2,26 

TCID 

2021 

Q1 2,17 0,23 7,16 1 2,26 

TCID Q2 2,16 0,24 7,22 1 2,26 

TCID Q3 2,15 0,26 7,26 1 2,26 

TCID Q4 2,15 0,26 7,36 1 2,26 

TCID 

2022 

Q1 2,14 0,26 6,98 1 2,26 

TCID Q2 2,15 0,26 6,97 1 2,26 

TCID Q3 2,17 0,28 6,97 1 2,27 
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CODE YEAR Y X1 X2 X3  X4  

TCID Q4 2,17 0,28 7,01 1 2,27 

UNVR 

2018 

Q1 2,22 1,89 6,86 0 2,25 

UNVR Q2 2,21 3,10 6,60 0 2,26 

UNVR Q3 2,21 1,23 5,47 0 2,26 

UNVR Q4 2,21 1,58 0,00 0 2,26 

UNVR 

2019 

Q1 2,22 1,43 6,61 0 2,26 

UNVR Q2 2,21 3,30 6,18 0 2,26 

UNVR Q3 2,21 2,02 5,51 0 2,26 

UNVR Q4 2,20 2,91 0,00 0 2,26 

UNVR 

2020 

Q1 2,18 1,98 4,94 1 2,27 

UNVR Q2 2,19 1,42 4,54 1 2,26 

UNVR Q3 2,20 2,25 3,83 1 2,26 

UNVR Q4 2,19 3,16 0,00 1 2,26 

UNVR 

2021 

Q1 2,17 2,30 4,67 1 2,26 

UNVR Q2 2,14 4,05 4,28 1 2,26 

UNVR Q3 2,11 2,79 3,61 1 2,26 

UNVR Q4 2,12 3,41 0,00 1 2,26 

UNVR 

2022 

Q1 2,10 2,19 4,49 1 2,26 

UNVR Q2 2,14 3,85 3,95 1 2,26 

UNVR Q3 2,14 2,53 3,04 1 2,27 

UNVR Q4 2,13 3,58 0,00 1 2,27 

 

 

Lampiran  2 Common Effect Model (CEM) 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 5.365228 14.59740 0.367547 0.7140 

X1 -0.054151 0.038606 -1.402675 0.1640 

X2 -0.081592 0.020645 -3.952095 0.0001 

X3 -0.021716 0.057930 -0.374862 0.7086 

X4 -1.257249 6.459299 -0.194642 0.8461 

     
     R-squared 0.168686     Mean dependent var 1.932900 

Adjusted R-squared 0.133683     S.D. dependent var 0.273796 

S.E. of regression 0.254839     Akaike info criterion 0.152335 

Sum squared resid 6.169566     Schwarz criterion 0.282594 

Log likelihood -2.616770     Hannan-Quinn criter. 0.205053 

F-statistic 4.819213     Durbin-Watson stat 0.227896 

Prob(F-statistic) 0.001392    
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Lampiran  3 Fixed Effect Model (FEM) 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 0.639848 3.020994 0.211801 0.8327 

X1 -0.022404 0.012260 -1.827401 0.0709 

X2 -0.001210 0.005026 -0.240855 0.8102 

X3 -0.027376 0.012102 -2.262196 0.0261 

X4 0.593116 1.336503 0.443782 0.6583 

     
      Effects Specification   

     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

     
     R-squared 0.966217     Mean dependent var 1.932900 

Adjusted R-squared 0.963247     S.D. dependent var 0.273796 

S.E. of regression 0.052490     Akaike info criterion -2.970702 

Sum squared resid 0.250722     Schwarz criterion -2.736237 

Log likelihood 157.5351     Hannan-Quinn criter. -2.875810 

F-statistic 325.3285     Durbin-Watson stat 0.443886 

Prob(F-statistic) 0.000000    

     
      

 

Lampiran  4 Random Effect Model (REM) 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 0.667136 3.023228 0.220670 0.8258 

X1 -0.021988 0.012230 -1.797874 0.0754 

X2 -0.001500 0.005022 -0.298689 0.7658 

X3 -0.027470 0.012100 -2.270187 0.0255 

X4 0.581691 1.336449 0.435251 0.6644 

     
      Effects Specification   

   S.D.   Rho   

     
     Cross-section random 0.266984 0.9628 

Idiosyncratic random 0.052490 0.0372 

     
      Weighted Statistics   

     
     R-squared 0.106866     Mean dependent var 0.084892 

Adjusted R-squared 0.069260     S.D. dependent var 0.054729 

S.E. of regression 0.052800     Sum squared resid 0.264845 

F-statistic 2.841750     Durbin-Watson stat 0.417280 

Prob(F-statistic) 0.028325    

     
 


