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Abstract. A country's capital market plays a significant role in its economy. By providing 

opportunities for investors to allocate funds to financial instruments that provide returns. 

Volatile stock prices are one of the characteristics of the capital market, where internal 

and external factors of the company affect the stock price. Accurate stock price valuation 

is very important to minimize investment risk, especially for investors who are looking 

for optimal opportunities. This study aims to examine how EPS, DER, and ROE affect the 

company's stock price in the food and beverage industry section listed on the Indonesia 

Stock Exchange (IDX) from 2019 to 2023. Using secondary data based on time series, 

this research methodology is quantitative. The data is presented in the company's annual 

financial statements which can be accessed both on each company's website and on the 

official IDX website. Purposive sampling was used to select seven businesses as samples. 

according to certain standards, such as data completeness and continued listing on the 

IDX. Using SPSS software version 25, multiple linear regression was used for data 

analysis and classical assumption testing. The findings of this study show that the stock 

prices of companies in the food and beverage industry are significantly affected by EPS, 

DER, and ROE factors at the same time. Although ROE and DER have little effect on 

stock prices, the EPS variable shows a strong influence. This finding underscores the 

importance of EPS as a key indicator in determining stock value, while other variables 
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such as DER and ROE require further study to understand their role. It is intended that 

by maximizing EPS, this research can help companies become more attractive to 

investors, as well as a reference for future research to add other variables or apply more 

comprehensive analysis methods to broaden insights into the determinants of stock 

prices.. 

Keywords: EPS, DER, ROE, Stock Price. 

 

Abstrak. Pasar modal suatu negara memainkan pengaruh yang signifikan dalam 

perekonomiannya. Dengan menyediakan kesempatan bagi investor untuk 

mengalokasikan dana pada instrumen keuangan yang memberikan imbal hasil (return). 

Harga saham yang fluktuatif menjadi salah satu karakteristik pasar modal, di mana faktor 

internal dan eksternal perusahaan mempengaruhi harga saham. Penilaian harga saham 

yang akurat sangat penting untuk meminimalkan risiko investasi, terutama bagi investor 

yang mencari peluang optimal. Penelitian ini bertujuan untuk menguji bagaimana 

pengaruh EPS, DER, dan ROE terhadap harga saham perusahaan pada bagian industri 

makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2019 

hingga 2023. Menggunakan data sekunder berdasarkan time series, metodologi penelitian 

ini adalah kuantitatif. Data tersebut disajikan dalam laporan keuangan tahunan perseroan 

yang dapat diakses baik di website masing-masing perusahaan maupun di situs resmi BEI. 

Purposive sampling digunakan untuk memilih tujuh bisnis sebagai sampel. sesuai dengan 

standar tertentu, seperti kelengkapan data dan keberlanjutan pencatatan di BEI. Dengan 

menggunakan software SPSS versi 25, Regresi linier berganda digunakan untuk analisis 

data dan pengujian asumsi klasik. Temuan studi ini menunjukkan bahwa harga saham 

perusahaan-perusahaan di industri makanan dan minuman dipengaruhi secara signifikan 

oleh faktor EPS, DER, dan ROE pada saat yang bersamaan. Meskipun ROE dan DER 

tidak banyak berpengaruh terhadap harga saham, variable EPS menunjukkan pengaruh 

yang cukup kuat. Temuan ini menggarisbawahi pentingnya EPS sebagai indikator utama 

dalam menentukan nilai saham, sementara variabel lain seperti DER dan ROE 

memerlukan kajian lebih lanjut untuk memahami perannya. Hal ini bertujuan dengan 

memaksimalkan EPS, penelitian ini dapat membantu perusahaan menjadi lebih menarik 

bagi investor, serta menjadi referensi bagi penelitian selanjutnya untuk menambahkan 



variabel lain atau menerapkan metode analisis yang lebih komprehensif guna memperluas 

wawasan tentang determinan harga saham. 

Kata Kunci: EPS, DER, ROE, Harga Saham. 

 

LATAR BELAKANG 

Industri makanan dan minuman di Indonesia memberikan kontribusi ekonomi 

yang besar bagi negara. Selama beberapa tahun terakhir, sektor ini menunjukkan 

pertumbuhan yang cukup stabil, seiring meningkatnya permintaan konsumen terhadap 

makanan dan minuman. Kondisi ini menjadikan sektor makanan dan minuman menjadi 

tempat yang diminati investor untuk berinvestasi. 

Menurut penelirian dari (Mukti et al., 2023) mengungkapkan bahwa harga saham 

bersifat fluktuatif dan dapat berubah sewaktu-waktu. Investor perlu memperhatikan 

faktor-faktor yang memengaruhi pergerakan harga saham. (EPS), Debt to Equity Ratio 

(DER), dan Return on Equity (ROE) merupakan beberapa faktor bisnis utama yang kerap 

menjadi perhatian di sektor ini. 

Periode 2019–2023 menjadi rentang waktu yang menarik untuk dianalisis pada 

sektor makanan dan minuman, karena mencakup dinamika fluktuasi harga bahan baku 

serta perubahan perilaku konsumen. Oleh karena itu, dalam menentukan pilihan investasi, 

investor harus mengetahui bagaimana EPS, DER, dan ROE mempengaruhi harga saham 

di industri ini. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui seberapa besar 

pengaruh masing-masing ketiga faktor tersebut, baik secara bersamaan maupun secara 

parsial terhadap harga saham. Hal ini dimaksudkan agar investor akan merasakan manfaat 

dari temuan penelitian dalam membuat rencana investasi yang lebih sesuai. 

 

KAJIAN TEORITIS 

Teori Sinyal (Signalling Theory) 

Teori sinyal menyatakan bahwa data keuangan seperti ROE, DER, dan EPS 

digunakan manajemen untuk berkomunikasi dengan investor. Investor menggunakan data 

ini untuk menilai prospek perusahaan di masa depan.. Harga saham bisa naik karena 

investor semakin tertarik membeli saham karena kinerja keuangan yang kuat. Di sisi lain, 

hasil keuangan yang di bawah standar dapat mengikis kepercayaan investor sehingga 

menurunkan harga saham. (Asadanie, 2024). 
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Earnings Per Share (EPS) 

Investor dan pemilik bisnis sering menggunakan EPS, untuk menilai performa 

bisnis mereka. Jumlah keuntungan yang dihasilkan bisnis untuk setiap saham yang 

beredar ditunjukkan oleh rasio ini. Rumus berikut dapat digunakan untuk menentukan 

nilai EPS: 

 

 

Debt to Equity Ratio (DER) 

Menggunakan DER adalah untuk menilai seberapa besar proporsi utang 

perusahaan dibandingkan dengan modal sendiri (Umar & Savitri, 2020). Rasio ini 

mencerminkan sejauh mana pendanaan perusahaan berasal dari utang atau ekuitas. 

Semakin meningkat rasio ini, semakin kecil kontribusi pendanaan dari pemegang saham. 

Ketika mempertimbangkan kapasitas perusahaan untuk memenuhi komitmen jangka 

panjangnya, rasio yang lebih rendah menunjukkan bahwa perusahaan tersebut lebih 

mampu melakukannya. (Gunawan, 2019). Rumus berikut dapat digunakan untuk 

mendapatkan Debt to Equity Ratio: 

 

Return on Equity (ROE) 

 ROE merupakan variabel yang digunakan untuk menilai seberapa baik suatu 

bisnis dapat menghasilkan uang dengan modal yang dimiliki investor pada sahamnya. 

(Sanjaya & Rizky, 2016). Rumus berikut dapat digunakan untuk mendapatkan ROE 

Harga Saham 

Harga saham mengacu pada nilai per lembar saham yang diperjualbelikan di pasar 

modal (Sutriyadi & Program, 2023). Dalam menentukan pilihan investasi, persoalan ini 



cukup penting dan menjadi kekhawatiran besar bagi investor, karena harga saham 

mencerminkan kinerja dari penerbit saham (emiten) (Egam et al., 2017). 

 

Hipotesis Penelitian 

Tujuan pengujian hipotesis adalah untuk mengevaluasi arah dan dampak 

keterkaitan antara variabel bebas dan terikat, baik parsial maupun simultan (Kurnianto & 

Kharisudin, 2022). Tiga variabel bebas dalam penelitian ini yakni: (X1) EPS, (X2) DER, 

dan (X3) ROE. Sedangkan variabel terikat yakni Harga Saham. Hipotesis yang 

dikemukakan dalam penelitian sebagai berikut:  

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini memanfaatkan data sekunder dan metodologi kuantitatif. Time 

series industri makanan dan minuman tahun 2019 hingga tahun 2023 merupakan format 

data yang dievaluasi. Penelitian ini memiliki populasi sebanyak 95 perusahaan yang 

terdaftar di BEI. 7 Perusahaan dipilih sebagai sampel dari penelitian ini. 

Situs web masing-masing perusahaan sampel dan BEI digunakan untuk 

mengumpulkan sumber data. SPSS versi 25 berfungsi untuk melakukan teknik olah data. 

Penelitian ini menggunakan Regresi Linier Berganda dan Uji Asumsi Klasik untuk 

merepresentasikan hubungan antara variabel bebas dan variabel terikat 
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HASIL 

Uji Asumsi Klasik 

Uji Normalitas 

Berdasarkan Gambar 1, hasil uji menggunakan Probability Plot menggambarkan 

bagaimana data tersebar sepanjang garis dan mengikuti polanya. Hal ini menunjukkan 

normalitas sebaran data. 

 

Uji Multikolinearitas 



Berdasarkan hasil data tabel di atas diketahui Nilai Tolerance > 0.100 dan Nilai VIF           

< 10.00. Berikut penjelasan setiap variabel: 

- Berdasarkan hasil data variabel Earning Per Share (X1) yang menunjukkan Nilai 

Tolerance .968 > 0.100. Selain itu, hal tersebut bisa dilihat dari Nilai VIF 1.033 < 

10.00. Maka tidak terjadi gejala Multikolinearitas. 

- Berdasarkan hasil data variabel Debt to Equity Ratio (X2) yang menunjukkan 

Nilai Tolerance .577 > 0.100. Selain itu, hal tersebut bisa dilihat dari Nilai VIF 

1.734 < 10.00. Maka tidak terjadi gejala Multikolinearitas. 

- Berdasarkan hasil data variabel Return On Equity (X3) yang menunjukkan Nilai 

Tolerance .590> 0.100. Selain itu, hal tersebut bisa dilihat dari Nilai VIF 1.694 < 

10.00. Dengan demikian tidak ada Multikolinearitas. 

 

Uji Heteroskedastisitas 
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Plot sebar data pada Gambar 2, menggambarkan titik-titik tersebar secara acak di 

bagian atas dan di bawah garis nol pada sumbu Y. Kurangnya pola distribusi yang jelas 

merepresentasikan bahwa heteroskedastisitas model regresi tidak menjadi masalah. 

 

Uji Auto Korelasi Durbin Watson 

 

Dengan memperhitungkan jumlah variabel bebas (K = 3) dan jumlah sampel (N 

= 35), nilai dU diperoleh dengan menggunakan tabel distribusi Durbin-Watson. 

Berdasarkan hasil pengujian, autokorelasi dalam model regresi terjadi jika nilai d lebih 

kecil dari dL (1,283) atau lebih dari (4 – dL) (2,717). Karena nilai Durbin-Watson sebesar 

0,872 pada penelitian ini lebih kecil dari dL  (1, 283), dapat dikatakan ada autokorelasi 

pada model regresi yang diteliti.  

 

 

 

 

 

 



Analisis Regresi Berganda  

 

Tabel 5 di atas memberikan penjelasan mengenai temuan Analisis Regresi Linier 

Berganda sebagai berikut: 

 

 Y = 673.666 + 9.168 + 6.759 + 52.202 + e  

Pengujian persamaan regresi linier berganda memberikan penjelasan sebagai 

berikut: 

1. 673,666 merupakan nilai konstanta (α). Terjadi pengaruh variabel 

independen dan dependen yang mendapat hasil positif. Dengan demikian, 

nilai agresivitas variabel dependen adalah 673.666  jika seluruh variabel 

independen (X1), (X2), dan (X3) tidak berubah sama sekali. 

2. Koefesien regresi untuk variabel b1 sebesar 9.168 Menunjukan pengaruh 

Positif dengan Harga Saham (Y). Dengan demikian jika variabel b1 (X1) 
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mengalami kenaikan 1%, maka sebaliknya variabel Y memperoleh 

agresivitas Kenaikan sebesar 9.168, beserta asumsi variabel lain konstan. 

3. Koefesien regresi variabel b2 sebesar 6.759 menunjukkan variabel b2 

berpengaruh positif pada variabel Y. Oleh karena itu, jika variabel b2 

(X2) meningkat 1%, maka memengaruhi peningkatan agresivitas variabel 

Y sebesar 6.759. Beserta asumsi bahwa variabel lainnya tidak berubah. 

4. Koefesien regresi variabel b3 sebesar 52.202 menunjukkan variabel b3 

berpengaruh positif pada variabel Y. Oleh karena itu, jika variabel b3 

(X3) meningkat 1%, maka memengaruhi peningkatan agresivitas variabel 

Y sebesar 52.202. Beserta asumsi bahwa variabel lain tidak berubah 

 

Uji Hipotesis 

Uji Simultan (Uji F) 

Tujuan uji F adalah memberikan informasi apakah variabel independen dan 

dependen dipengaruhi secara bersama-sama (Mudayat, 2021). Berdasarkan hasil olah 

data spss ditemukan hasil bahwasanya nilai Sig 0,00 < 0,05. Selanjutnya, hal ini terlihat 

dari nilainya tabel F 14.211 > dari F tabel (N-2) 2.892. Berdasarkan temuan tersebut, 

harga saham dipengaruhi secara signifikan oleh variabel Earnings Per Share, Debt to 

Equity Ratio, dan Return on Equity ,  

 

 

 



 

 

Uji Parsial (Uji T) 

 

Uji T digunakan untuk menilai apakah hipotesis benar dan apakah variabel bebas 

dan terikat terdapat pengaruh secara parsial satu sama lain. (Mudayat, 2021). Berikut ini 

kesimpulan yang diambil dari hasil uji parsial (uji t) Tabel 7: 

1. Berdasarkan pengujian, variabel Earnings Per Share (EPS) mempunyai nilai 

sig. sebesar 0,000 yaitu lebih kecil dari 0,05. H2 disetujui karena variabel ini 

mempunyai dampak yang besar. 

2. Berdasarkan pengujian, variabel Debt to Equity Ratio (DER) mempunyai nilai 

sig. sebesar 0,567 lebih besar dari 0,05 maka tidak berpengaruh signifikan 

terhadap hasil sehingga H3 ditolak. akibatnya, variabel ini, atau H3, 

terbantahkan. 

3. Batas sig. variabel Return on Equity (ROE) sebesar 0,055 juga lebih besar dari 

0,05. H4 dengan demikian dikecualikan karena variabel ini tidak memiliki 

dampak yang nyata. 
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Koefisien Determinasi / R 

 

Koefisien determinasi (R-squared) yang diperoleh dari Tabel 8 sebesar 0,579. Hal 

ini menunjukkan bahwa kombinasi variabel EPS, DER, dan ROE menyumbang 57,9% 

terhadap fluktuasi harga saham. Sementara itu, faktor tambahan yang tidak tercakup 

dalam penelitian ini berdampak pada sisanya sebesar 42,1%. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Pengaruh EPS, DER, dan ROE terhadap Harga Saham 

Berdasarkan hasil olah data pada perusahaan makanan dan minuman yang 

terdaftar di BEI antara tahun 2019 - 2023, maka hipotesis penelitian (H1) disetujui. 

Berdasarkan data tersebut, harga saham dipengaruhi secara signifikan oleh EPS, DER, 

dan ROE secara bersama-sama. 

Calon Investor perlu Sebelum memilih untuk membeli saham, calon investor 

sebaiknya mencermati nilai EPS, DER, dan ROE berdasarkan data tersebut. Selain itu, 

hasil penelitian ini selaras dengan Teori Sinyal, bahwasanya rasio keuangan memberikan 

tanda yang untung bagi investor. Harga saham perusahaan akhirnya naik karena reaksi 

positif investor, yang pada gilirannya mendorong lebih banyak aktivitas investasi. 

 

Pengaruh EPS terhadap Harga Saham  

Variabel Earnings Per Share (EPS) diketahui berpengaruh cukup besar pada 

Harga Saham berdasarkan analisis data pada emiten sektor makanan dan minuman yang 

terdaftar di BEI pada tahun 2019 hingga tahun 2023. Hipotesis (H2), menurut EPS mana 

yang mempengaruhi harga saham, dapat diterima karena kesimpulan ini mendukungnya.  



Berdasarkan temuan ini, bisnis dengan EPS yang tinggi biasanya memiliki 

kapasitas untuk menghasilkan keuntungan, sehingga menarik calon investor. Informasi 

tentang EPS dalam laporan keuangan perusahaan berfungsi sebagai sinyal yang 

menguntungkan bagi investor, menurut teori sinyal. Besarnya pendapatan per saham yang 

nantinya diterima pemegang saham tercermin dari angka EPS yang tinggi, sehingga 

membuat saham perusahaan lebih menarik bagi investor dan mendorong pilihan investasi 

yang lebih baik. 

 

Pengaruh DER terhadap Harga Saham  

Hipotesis (H3) tidak dapat diterima karena variabel DER terbukti tidak memiliki 

pengaruh yang signifikan pada harga saham pada emiten sektor makanan dan minuman 

yang terdaftar di BEI selama tahun 2019 hingga 2023. 

Secara teoritis, DER menunjukkan seberapa banyak struktur modal suatu 

perusahaan terdiri dari utang dibandingkan ekuitas. Risiko keuangan perusahaan akibat 

kewajiban pembayaran utang yang besar meningkat seiring dengan nilai DER yang dapat 

menurunkan tingkat profitabilitas dan menjadikan saham kurang menarik bagi investor. 

Sebaliknya, rasio DER yang lebih rendah menunjukkan pengelolaan risiko utang yang 

lebih baik. Namun, DER dan harga saham tidak mengalami penurunan yang signifikan 

dalam sampel ini, yang menunjukkan bahwa faktor-faktor lain mungkin mempunyai 

dampak yang lebih besar pada keputusan investor. 

 

Pengaruh ROE terhadap Harga Saham  

Hipotesis (H4) tidak dapat diterima karena variabel ROE terbukti tidak 

berpengaruh yang signifikan pada harga saham di emiten sektor makanan dan minuman 

yang terdaftar di BEI selama periode 2019 hingga 2023. 

Hasil temuan ini menunjukkan, meskipun secara teoritis ROE dianggap mampu 

menarik investor, namun ROE bukanlah pendorong utama harga saham di industri 

makanan dan minuman saat ini. Hasil ini menunjukkan bahwa ketika membuat keputusan 

investasi, investor sering kali mempertimbangkan sejumlah aspek lain yang dianggap 

lebih penting. 
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KESIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

Beberapa kesimpulan dari analisis data, pengujian hipotesis, dan diskusi penelitian ini 

sebagai berikut: 

1. Selama jangka waktu 2019–2023, Harga Saham emiten makanan dan minuman 

yang tercatat di BEI secara signifikan dipengaruhi oleh gabungan variable EPS, 

DER, dan ROE. 

2. Secara Parsial, Harga Saham emiten makanan dan minuman yang terdaftar di BEI 

antara tahun 2019 hingga2023 secara signifikan dipengaruhi oleh EPS. 

3. DER tidak banyak berpengaruh pada Harga Saham emiten makanan dan minuman 

yang terdaftar di BEI antara tahun 2019 hingga 2023. 

4. ROE tidak banyak berpengaruh pada Harga Saham emiten makanan dan minuman 

yang terdaftar di BEI antara tahun 2019 dan 2023. 

 

Saran 

Peneliti merasa bahwa penelitian ini belum sepenuhnya sempurna karena terdapat 

beberapa keterbatasan yang perlu diperhatikan. Keterbatasan analisis pada tahap regresi 

linear berganda menjadi salah satu kelemahan penelitian ini.  

Selain itu, hanya tiga variabel independen EPS, DER, dan ROE pada penelitian ini, yang 

mungkin tidak memperhitungkan semua variabel yang memengaruhi harga saham. 

Akibatnya, peneliti selanjutnya mungkin berpikir untuk memasukkan variabel yang lebih 

bervariasi.  

Metodologi yang lebih menyeluruh dimaksudkan agar temuan penelitian dapat lebih 

berkontribusi terhadap kemajuan ilmu pengetahuan, investor, dan perusahaan yang 

diteliti. 
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