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The capital market in Indonesia get an uncertain condition and tend to 

declined. Stock prices were becoming fluctuated. This study aims to 

examined the effect of return on assets (ROA) and earnings per share 

(EPS) on stock prices with financial distress as moderating variable. The 

sample of this research is LQ45 indexed companies listed on the IDX for 

period 2016-2020. The sampling method used is purposive sampling with 

a total sample of 28 companies. The analytical tool used is linear 

regression and moderated regression analysis (MRA) with processed by 

SPSS version 25.0 program. The results of the study shows that ROA has 

no effect on stock prices, EPS has a positive effect on stock prices, 

financial distress does not affect stock prices, financial distress does not 

moderate the effect of ROA on stock prices and financial distress does not 

moderate the effect of EPS on stock prices. The implication of this 

research is that investors in LQ45 also need to consider what are factors 

other than financial ratios to make decisions in their investment goals. 
  

ABSTRAK 

 

 

 

 

 

Pasar modal di Indonesia mengalami keadaan yang tidak menentu dan 

cenderung mengalami penurunan.Harga saham bergerak secara fluktuatif. 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh return on asset (ROA) 

dan earning per share (EPS) terhadap harga saham dengan financial 

distress sebagai variable moderasi. Sampel penelitian ini adalah 

perusahaan terindeks LQ45 yang terdaftar di BEI periode 2016-2020. 

Metode pengambilan sampel menggunakan purposive sampling dengan 

jumlah sampel sebanyak 28 perusahaan. Alat analisis yang digunakan 

yaitu dengan regresi linier dan moderated regression analysis (MRA) 

dengan bantuan program SPSS versi 25.0. Hasil dari penelitian 

menunjukkan bahwa ROA tidak berpengaruh terhadap harga saham, EPS 

berpengaruh positif terhadap harga saham, financial distress berpengaruh 

terhadap harga saham, financial distress tidak memoderasi pengaruh ROA 

terhadap harga saham dan financial distress tidak memoderasi pengaruh 

EPS terhadap harga saham. Implikasi dari penelitian ini adalah bahwa 

investor saham LQ45 juga perlu mempertimbangkan faktor di luar rasio 

keuangan untuk membuat keputusan dalam menanamkan modalnya. 
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Harga Penutupan IHSG 2016-2020 

PENDAHULUAN  

Harga saham suatu perusahaan mencerminkan nilai perusahaan dimata 

masyarakat, apabila harga saham suatu perusahaan tinggi, maka nilai perusahaan dimata 

masyarakat juga baik dan begitu juga sebaliknya (Rahmi, Arfan, and Jalaluddin 2013).  

Munculnya pandemi COVID-19 (Corona Virus Disease – 2019) menyebabkan 

pasar modal di Indonesia mengalami keadaan yang tidak menentu dan cenderung 

mengalami penurunan. Dampak yang nyata dirasakan dalam dinamika indeks harga 

saham regional. Dalam sebuah penelitian yang dilakukan oleh (O’Donnell, Shannon, 

and Sheehan 2021) mengonfirmasi bahwa indeks harga saham mengalami pergerakan 

yang negatif dan cukup signifikan selama pandemi berlangsung.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1. Data IHSG Periode 2016-2020 

Sumber: BEI data diolah kembali 2021 

 

Berdasarkan Gambar 1, selama periode tahun 2016-2020 dimana menunjukkan 

performa IHSG per bulannya. Pada bulan Maret 2020, nilai IHSG mengalami 

penurunan yang cukup tinggi mencapai angka 4583.93 turun 22,17% dari bulan 

Februari 2020 di angka 5452.70. Penurunan yang cukup dalam ini menjadi fenomena 

yang tidak biasa karena nilai IHSG pada bulan Maret 2020 merupakan nilai terendah 

selama 5 tahun terakhir. Selain itu, berdasarkan data dari Bursa Efek Indonesia, indeks 

LQ45 turun sebesar 32,61%, dimana angka tersebut merosot lebih dalam dibandingkan 

nilai IHSG secara keseluruhan.  

Profitabilitas yang ditunjukkan dengan ROA (Return On Asset) diperlukan 

sebagai dasar untuk menilai laba yang diperoleh investor dan juga untuk melihat 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya berdasarkan asset yang 

dimiliki. Semakin besar nilai ROA menunjukkan bahwa laba/keuntungan yang 

dihasilkan suatu perusahaan semakin besar. EPS (Earning Per Share) merupakan suatu 

indikator bahwa perusahaan tersebut memiliki kondisi keuangan yang baik. Kenaikan 
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dari EPS menandakan bahwa perusahaan meningkatkan kemakmuran investor dengan 

membagikan dividen perusahaan.  

Resesi ekonomi yang terjadi saat pandemi COVID-19 memberikan akibat yang 

negatif bagi banyaknya perusahaan, salah satunya menimbulkan adanya tanda-tanda 

financial distress. Financial distress (kesulitan keuangan) sendiri merupakan kondisi 

keuangan perusahaan mengalami kesulitan dan terancam bangkrut. Oleh sebab itu, 

adanya analisis financial distress ini diperlukan untuk menilai pengaruhnya terhadap 

perubahan harga saham. Perusahaan saat pandemi COVID-19 yang mengalami 

pertumbuhan negatif dikhawatirkan akan mengalami kondisi financial distress, 

sehingga memerlukan prediksi dini sebelum terjadinya kondisi tersebut. 

Dalam penelitian yang dilakukan oleh (Ani, Trianasari, and Cipta 2019) dan 

(Savira, Rinofah, and Mujino 2020) menunjukkan bawah ROA berpengaruh positif 

terhadap harga saham, sedangkan menurut penelitian yang dilakukan oleh (Al Umar and 

Nur Savitri 2020) menunjukkan hasil bahwa ROA tidak berpengaruh terhadap harga 

saham. Selain itu penelitian yang dilakukan (Agrawal and Bansal 2020) dan (Gunawan 

et al. 2020) menunjukkan bahwa EPS berpengaruh positif terhadapa harga saham, 

sedangkan menurut hasil penelitian dari (Rosyidi 2020) nilai EPS tidak berpengaruh 

terhadap harga saham. Menurut penelitian (Andi and Nirwana 2020) perusahaan yang 

mengalami financial distress maka memiliki kecenderungan harga sahamnya akan 

mengalami penurunan. Kemudian dalam penelitian yang dilakukan oleh (Rosyidi 2020), 

financial distress bepengaruh negatif terhadap harga saham. Akan tetapi, penelitian 

Irama (2018) menunjukkan bahwa potensi kebangkrutan mempengaruhi harga saham 

secara positif dan signifikan.  

Pada tahun 2019 tercatat indeks LQ45 terkoreksi 0,71% sejak awal tahun, 

sedangkan di lain sisi pada tahun 2020 emiten tersebut telah terkoreksi mencapai 7,85% 

sepanjang tahun 2020. Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan, permasalahan 

yang ingin dicapai adalah apakah ROA, EPS dan financial distress dapat mempengaruh 

harga saham serta financial distress dapat memoderasi pengaruh ROA dan EPS terhadap 

harga saham. Sehingga, penulis mengangkat judul “Pengaruh ROA dan EPS 

terhadap Harga Saham dengan Financial Distress sebagai Variabel Moderasi.” 

 

METODE 

Populasi dan Sampel 

Populasi yang dipilih dalam penelitian ini adalah perusahaan yang masuk dalam 

indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 2016–2020. Dalam menentukan 

sampel, peneliti menggunakan purposive sampling. Penentuan sampel harus memiliki 

kriteria sebagai berikut : 
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a. Perusahaan yang selalu tercatat dalam Indeks LQ45 untuk sedikitnya lima 

(5) tahun terakhir mulai tahun 2016-2020 

b. Tidak sedang mengalami defisiensi atau ekuitas negatif selama periode 

2016-2020 

Populasi dari penelitian ini adalah perusahaan yang masuk dalam indeks LQ45 

dan tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama berturut-turut lima tahun terakhir dari 

2016-2020. . Tetapi berdasarkan kriteria sampel yang disebutkan diatas, terdapat 28 

perusahaan saja yang memenuhi syarat. Dengan demikian, jumlah sampel akhir yaitu 

sebanyak 28 perusahaan LQ45, dimana dengan periode penelitian selama lima tahun 

maka data yang didapatkan sebanyak 28 x 5 yaitu 140 data. 

 

Pengukuran Variabel 

1. Variabel Dependen 

Harga saham yang digunakan dalam penelitian ini adalah harga saham 

penutupan (closing price) dari tiap perusahaan yang diperoleh dari harga saham 

periode akhir tahun 

2. Variabel Independen 

a. ROA (Return On Asset) 

ROA menggambarkan perputaran dari aktiva yang diukur dari volume 

penjualan. Menurut (Fahmi, 2014) menggambarkan kemampuan perusahaan 

dalam memperoleh laba bersih.  

     
           

          
 

b. EPS (Earning Per Share)  

EPS merupakan proporsi dari laba perusahaan yang kemudian diakui dalam 

per lembar saham biasa yang beredar. Nilainya dapat naik dan turun. 

  

     
           

            
 

3. Variabel Moderasi 

Variabel moderasi disini adalah financial distress. Dalam penelitian ini financial 

distress digunakan sebagai variabel moderating. Altman Z-score (bankruptcy 

model) dipergunakan sebagai alat kontrol terukur terhadap status keuangan suatu 

perusahaan yang sedang mengalami kesulitan keuangan (financial distress).   

 

 

 

 

 

Z = 0.717 X1 + 0.847 X2 + 3.107 X3 + 0.420 X4 + 0.998 X5 
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Alat Analisis Data 

Uji data yang dilakukan pada penelitian ini adalah menggunakan uji asumsi 

klasik, uji analisis regresi berganda dan moderated regression analysis (MRA), ada 

menggunakan Uji T- Statistik, Uji F dan Koefisien Determinasi (R
2
) 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Statistik Deskriptif 

 

Tabel 1. Hasil Uji Statistik Deskriptif 

 

 

Pada tabel 1, nilai N menunjukkan jumlah data dalam penelitian yaitu sebesar 

140 data. ROA (X1) dari seluruh sampel penelitian adalah sebesar 7 % sedangkan untuk 

nilai maksimum nya adalah sebesar 13,7 %. Adapun rata-rata berada pada nilai 54,62% 

dengan standar deviasi sebesar 34,04%. Hasil tersebut menunjukkan bahwa nilai standar 

deviasi lebih kecil dibandingkan nilai rata-rata, mengindikasikan adanya nilai yang baik 

karena standar deviasi merupakan indikator atau pencerminan dari penyimpangan data 

variabel ROA.  

Pada variabel EPS terlihat bahwa nilai minimum dari seluruh sampel penelitian 

adalah 19,8 dan nilai maksimum adalah 1158. Adapun rata-rata berada pada nilai 

284,19 dimana lebih besar dari standar deviasi yaitu 216,43. Hal ini menunjukkan 

bahwa nilai yang baik karena standar deviasi mengindikasikan penyimpangan dari data 

variabel EPS yang relatif lebih kecil dari nilai rata-rata. 

Untuk variabel financial distress yang ditunjukkan dengan Altman Z-Score. 

Nilai terendahnya adalah 0,64 dan nilai tertinggi 5,91 Adapun rata-rata berada pada 

nilai 2,27 dengan standar deviasi sebesar 1,12. Hasil ini menunjukkan bahwa nilai 

standar deviasi lebih kecil dari nilai rata-rata, mengindikasikan adanya nilai yang baik 

karena standar deviasi mengindikasikan penyimpangan dari data variabel financial 

distress. Kemudian, pada variabel harga saham terlihat bahwa nilai terendah dari 

seluruh sampel 1030 dan tertinggi adalah 31.000, Adapun rata-rata sebesar 570 dengan 

standar deviasi sebesar 5354,78. Hasil ini menunjukkan bahwa nilai standar deviasi 

lebih kecil dari nilai rata-rata. 

 

 

Variabel N Minimum Maximum Mean Std Deviation 

ROA (X1) 140 0,07 13,7 5,46 3,40860 

EPS (X2) 140 19,8 1158 284,19 216,434 

Financial Distress (Z) 140 0,64 5,91 2,2774 1,12667 

Harga Saham 140 1030 31000 5704,39 5354,78 
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Uji Normalitas Data 

Tabel 2. Hasil Uji Normalitas Data 

 

 

Nilai signifikasi Kolmogorov-Smirnov adalah 0,20 dimana nilai signifikansi 

tersebut lebih besar dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa distribusi data 

penelitian adalah normal. 

 

Uji Multikolinieritas 

Tabel 3. Hasil Uji Multikolinieritas 

Variabel Collinerity Statistics 

 Tolerance VIF 

ROA 0,787 1,270 

EPS 0,948 1,055 

Financial Distress 0,777 1,287 

 

Tabel 3 dapat diketahui bahwa nilai tolerance dari ketiga variabel bebas lebih 

besar dari 0,10 yaitu ROA sebesar 0,787, EPS sebesar 0,948 dan Financial distress 

sebesar 0,777. Nilai VIF dari ketiga variabel kurang dari 10 yaitu ROA sebesar 1,270, 

EPS sebesar 1,055 dan financial distress sebesar 1,287. Hal ini menunjukkan bahwa 

tidak terjadi multikolenearitas dari ketiga variabel bebas. 

 

      Uji Autokorelasi 

Tabel 4. Hasil Uji Autokorelasi 

Model Nilai Durbin-

Watson 

1 1,896 

 

Hasil perhitungan dU berdasarkan tabel Durbin-Watson maka ditemukan nila 

dU dengan k= 3 dan N = 140 sebesar 1,7678. Kemudian untuk hasil dari 4-dU adalah 

2,345. Jika dilakukan uji autokorelasi sesuai dengan kriteria maka 1,7678 < 1,896 < 

2,345. Berdasarkan pengujian tersebut maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat 

autokorelasi model penelitian. 

 

Uji Heterokedastisitas 

Tabel 5. Hasil Uji Heterokedastisitas 

Variabel Nilai Signifikasi 

ROA 0,611 

Model Hasil 

Kolmogorov-Smirnov Test 

Asymp. Sig (2-tailed) 

0,200 
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EPS 

Financial Distress 

0,562 

0,070 

 

Berdasarkan tabel 5 di atas, pengujian heterokedastisitas menunjukkan bahwa 

seluruh variabel berada di atas nilai0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa data 

penelitian tidak mengandung heterokedastisitas. 

 

Uji Hipotesis Analisis Regresis Berganda 

Tabel 6. Hasil Pengujian Analisis Regresi 

Model Nilai Koefisien (β) Sig. 

Konstanta (α) 3,961 0,000 

ROA 0,028 0,724 

EPS 0,735 0,000 

Financial Distress 0,427 0,002 

 

Pada nilai persamaan regresi linier tabel 6, maka koefisien – koefisien tersebut 

dapat diartikan sebagai berikut: 

1. Nilai konstanta (α) 3,961 menunjukkan apabila variabel ROA (X1), EPS (X2), 

dan financial distress- FD (Z) sama dengan 0 maka harga saham (Y) akan 

mengalami kenaikan sebesar 3,961. 

2. Pada koefisien β1 = 0,028 menunjukkan adanya pengaruh positif antara variabel 

ROA terhadap harga saham. Dimana kenaikan satu satuan variabel ROA, maka 

harga saham mengalami kenaikan sebesar 0,028 dengan asumsi variabel bebas 

lainnya konstan 

3. Pada koefisien β2 = 0,735 menunjukkan adanya pengaruh positif antara variabel 

EPS terhadap harga saham. Dimana kenaikan satu satuan variabel EPS, dapat 

meningkatkan harga saham sebesar 0,735 dengan asumsi variabel bebas lainnya 

konstan 

4. Pada koefisien β3 = 0,427 menunjukkan adanya pengaruh positif antara variabel 

financial distress (FD) terhadap harga saham. Dimana kenaikan satu satuan 

variabel financial distress meningkatkan harga saham sebesar 0,427 dengan 

asumsi variabel bebas lainnya konstan. 

 

Koefisien Determinasi (R
2
) 

 

Tabel 7. Hasil Koefisien Determinasi 

Model R R Square 

Regresi 0,877 0,769 

 

Nilai adjusted R
2
 model adalah sebesar 0,769 atau 76,9% artinya sebesar 

76,9% variasi harga saham bisa dijelaskan oleh variasi variabel independen 
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dalam model penelitian yaitu ROA, EPS dan financial distress. Sedangkan 

sisanya sebesar 23,1% dijelaskan oleh variabel lain diluar dari model. 

 

     Uji F 

Tabel 7. Hasil Uji F 

Persamaan F-Hitung F-Tabel Sig. 

Regresi 25,062 2,67 0,000 

 

Nilai F-hitung sebesar 25,062 dengan nilai signifikansi 0,000. Karena F-

hitung sebesar 25,062 lebih besar dari F-tabel yaitu 2,67 dan nilai signifikansi 

(0,000) dimana lebih kecil dari 5% (0,05). Maka, secara bersama-sama variabel 

independen yaitu ROA, EPS dan financial distress berpengaruh terhadap 

variabel independen yaitu harga saham. 

  

  Uji T dan Uji Moderated Regression Analysis (MRA) 

Tabel 8. Uji T-Statistik 

Model T-hitung Sig. 

ROA 0.353 0.724 

EPS 8.103 0.000 

FD 3.132 0.002 

 

Tabel 9. Uji MRA 

 

 

 

 

 Berdasarkan hasil Tabel 8 dan Tabel 9, maka dapat disimpulkan bahwa : 

a. Nilai t-hitung 0,353 dimana nilai t-tabel dengan α 5% atau 0,05 dan (df = n-

k, df = 140-3) diperoleh nilai t-tabel sebesar 1,977. Berdasarkan hasil 

analisis menunjukkan bahwa t-hitung < t-tabel yaitu 0,353 < 1,977 dengan 

nilai signifikasi > 0,05. Sehingga dapat disimpulkan variabel ROA tidak 

berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan LQ45 dan hipotesis ke-

1 tidak terdukung. 

b. Nilai t-hitung 8,130 dimana nilai t-tabel dengan α 5% atau 0,05 dan (df = n-

k, df = 140-3) diperoleh nilai t-tabel sebesar 1,977. Berdasarkan hasil 

analisis menunjukkan bahwa t-hitung > t-tabel yaitu 8,130 > 1,977 dengan 

nilai signifikasi > 0,05. Hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa variabel 

EPS berpengaruh positif terhadap harga saham pada perusahaan LQ45, 

sehingga hipotesis ke-2 terdukung 

Model T-hitung Sig. 

ROA * FD 1,765 0,080 

EPS * FD 1,625 0,106 
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c. Nilai t-hitung 3,132 dimana nilai t-tabel dengan α 5% atau 0,05 dan (df = n-

k, df = 140-3) diperoleh nilai t-tabel sebesar 1,977. Berdasarkan analisis 

menunjukkan bahwa t-hitung >t-tabel yaitu 3,132 > 1,977 dengan nilai 

signifikasi > 0,05. Hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa variabel financial 

distress berpengaruh positif terhadap harga saham pada perusahaan LQ45, 

sehingga hipotesis ke-3 terdukung. 

d. Dalam perhitungan didapatkan t-hitung < t-tabel yaitu 1,765 < 1,977 dan 

signifikasi lebih dari α 0,05 yaitu 0,08. Sehingga, dapat diartikan bahwa 

financial distress tidak dapat memoderasi pengaruh ROA terhadap harga 

saham dan bukan merupakan variabel moderasi.  

e. Nilai t-hitung nya adalah sebesar 1,625 dengan level signifikasi sebebsar 

0.165. Sehingga dari perhitungan didapatkan t-hitung < t-tabel yaitu 1,625 < 

1,977 dan signifikasi lebih dari α 0,05 yaitu 0,106. Sehingga, dapat diartikan 

bahwa financial distress tidak dapat memoderasi pengaruh EPS terhadap 

harga saham dan bukan merupakan variabel moderasi. 

Pembahasan 

 

1. Pengaruh ROA terhadap Harga Saham 

Penelitian ini menemukan bahwa ROA tidak berpengaruh terhadap harga 

saham, hal ini dikarenakan terjadinya penurunan harga saham pada periode 

2016-2020 menyebabkan kondisi keuangan perusahaan menurun dengan adanya 

laba perusahaan yang menurun juga. Selain itu investor tidak hanya 

memperhatikan kemampuan dari internal perusahaan saja dimana dilihat dari 

seberapa besar perusahaan menghasilkan keuntungan. Akan tetapi, investor juga 

melihat faktor eksternal dan kondisi pasar saat ini. Penelitian ini sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Al Umar & Nur Savitri (2020) serta Renwarin 

(2017) bahwa variabel ROA tidak berpengaruh signifikan terhadap pergerakan 

harga saham suatu perusahaan. Penelitian ini tidak sejalan dengan Savira dkk 

(2020) bahwa profitabilitas yang diproksikan dengan ROA berpengaruh positif 

terhadap harga saham. 

2. Pengaruh EPS Terhadap Harga Saham 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis, menyatakan bahwa terdapat 

pengaruh positif EPS terhadap harga saham. Earning per share atau EPS sendiri 

merupakan indikator profitabilitas, dimana variabel ini harus diperhatikan oleh 

investor sebelum menanamkan modalnya. Keuntungan yang diperoleh para 

investor dapat dilihat melalu per lembar saham yang beredar. Sesuai dengan 

teori sinyal bahwa informasi yang diberikan melalui nilai EPS ini dapat menjadi 

sebuah informasi penting untuk investor. Karena peningkatan nilai EPS akan 
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diikuti peningkatan harga saham perusahaan. Penelitian ini sejalan dengan hasil 

penelitian Rosyidi (2020), Agrawal & Bansal (2020) serta Gunawan dkk (2020) 

yang menyatakan bahwa EPS berpengaruh positif terhadap harga saham. 

3. Pengaruh Financial Distress Terhadap Harga Saham 

Nilai dari Altman Z-Score ini menunjukkan kondisi financial perusahaan 

apakah menuju kebangkrutan atau tidak. Sehingga, jika nilai Altman Z-Score 

yang ditunjukkan mengalami peningkatan atau memberikan angka positif, maka 

dapat dilihat perusahaan tersebut memiliki kondisi financial yang baik. Hasil 

pengujian hipotesis menyatakan bahwa financial distress berpengaruh positif 

terhadap harga saham, sehingga hipotesis ketiga diterima. Hasil ini 

mengindikasikan bahwa terdapat pengaruh antara kondisi kesulitan keuangan 

(financial distress) terhadap pergerakan suatu saham. Financial distress ini 

memiliki pengaruh yang penting bagi pihak internal dan pihak eksternal 

perusahaan. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian Gunawan et al. (2020) 

dimana menyatakan bahwa financial distress yang diukur dengan menggunakan 

Altman Z-Score berpengaruh positif terhadap harga saham. 

4. Pengaruh ROA Terhadap Harga Saham dengan Financial Distress Sebagai 

Variabel Moderasi 

Secara statistik, koefisien yang dihasilkan tidak signifikan pada taraf α 

0,05. Sehingga dapat diketahui bahwa financial distress disini bukan merupakan 

variabel moderasi murni dan tidak mampu memoderasi pengaruh ROA terhadap 

harga saham. Meskipun pada hasil uji interaksi antara nila ROA dan financial 

distress yang diproksikan dengan Altman Z-Score menunjukkan koefisien 

regresi yang positif dimana ketika interaksi antara ROA dan nilai kesehatan 

keuangan meningkat maka akan diikuti dengan meningkatnya harga saham di 

pasar reguler. Penelitian ini didukung dengan penelitian Nelmida (2019) bahwa 

profitabilitas memiliki hubungan positif yang menjadi faktor penentu untuk 

mengukur kesehatan keuangan perusahaan. Meskipun perusahaan memiliki 

probabilitas nilai financial distress yang rendah dengan kata lain kondisi 

keuangan perusahaan baik, tetapi meningkatnya ROA tidak serta merta dapat 

meningkatkan harga saham di pasar reguler. Hal ini bisa timbul karena adanya 

pengaruh dari indikator lain diluar faktor fundamental 

5. Pengaruh EPS Terhadap Harga Saham dengan Financial Distress Sebagai 

Variabel Moderasi 

Hipotesis kelima menyatakan bahwa financial distress memoderasi 

pengaruh EPS terhadap harga saham tidak dapat diterima dan menerima 

hipotesis nol. Meskipun pada hasil uji interaksi antara nilai EPS dan financial 

distress yang diproksikan dengan Altman Z-Score menunjukkan koefisien 

regresi yang positif dimana ketika interaksi antara EPS yang merupakan 



 710 Salsabila Aulia Widyasmara, Diesyana Ajeng Pramesti 

indikator profitabilitas dengan nilai kesehatan keuangan meningkat maka akan 

diikuti dengan meningkatnya harga saham di pasar reguler. Hubungan ini sejalan 

dengan penelitian Laitinen & Suvas (2016) bahwa profitabilitas berperan 

penting dalam memprediksi kebangkrutan. Akan tetapi secara statistik koefisien 

yang dihasilkan tidak signifikan pada taraf α 0,05. Sehingga dapat diketahui 

bahwa financial distress disini bukan merupakan variabel moderasi murni dan 

tidak mampu memoderasi pengaruh EPS terhadap harga saham. Hasil penelitian 

ini sejalan dengan Savira (2020) bahwa financial distress tidak dapat 

memoderasi pengaruh profitabilitas (ROA) terhadap harga saham. 

KESIMPULAN 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh dari ROA, EPS dan 

financial distress terhadap harga saham, dengan financial distress sebagai variable 

moderasi. Dimana penelitian ini dilakukan pada saham terindeks LQ45 yang terdaftar di 

BEI. Berdasarkan data yang telah dikumpulkan dan kemudian diuji, maka dapat 

disimpulkan sebagai berikut: 

Retrun on asset (ROA) tidak berpengaruh terhadap harga saham. Hal ini berarti 

peningkatan ROA tidak mempengaruhi peningkatan harga saham perusahaan 

Earning per share (EPS) berpengaruh positif terhadap harga saham artinya 

bahwa peningkatan EPS akan meningkatkan harga saham suatu perusahaan juga 

Variabel financial distress yang dihitung dengan Altman Z-Score berpengaruh 

positif terhadap harga saham, artinya semakin tinggi nilai Altman Z-Score maka 

semakin tinggi pula harga saham perusahaan 

Variabel financial distress sebagai variabel moderasi tidak dapat memoderasi 

pengaruh dari ROA dan EPS terhadap harga saham. Sehingga variabel financial distress 

bukan merupakan pemoderasi karena hasil penelitian yang tidak signifikan. 
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