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ABSTRAK
Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh dari Return on Equity, Earning Per Share,

Price Earning Ratio, dan Dividend Payout Ratio secara parsial terhadap Harga Saham. Jumlah
populasi dalam penelitian ini sebanyak 13 perusahaan dan sampel sebanyak 4 perusahaan subsektor
Food and Staples Retailing yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang diambil dengan
menggunakan Kriteria-kriteria yang telah ditentukan penulis. Metode analisis data yang digunakan
adalah regresi linear berganda. Hasil Uji t adalah Returnon Equity, Earning Per Share, dan Price
Earning Ratio memiliki arah hubungan yang positif dan berpengaruh signifikan terhadap Harga
Saham sedangkan Dividend Payout Ratio memiliki arah hubungan yang negatif dan tidak signifikan
terhadap Harga Saham pada perusahaan subsektor Food and Staples Retailing yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia.

Kata kunci : Return on Equity, Earning Per Share, Price Earning Ratio, Dividend Payout Ratio,
Harga Saham.

ABSTRACT
The purpose of this study was to determine the effect of Return on Equity, Earning Per Share, Price

Earning Ratio, and Dividend Payout Ratio on Stock Price. The total population in this study was 13
companies and the sample was 4 companies of food and staples retailing sub sector listed on the
Indonesia Stock Exchange that taken by using the criteria determined by the author. The data analysis
method used is multiple linear regression. The result of the T test (partial test) showed that Return on
Equity, Earning Per Share, and Price Earning Ratio have a positive relation and have a significant
effect on Stock Price, while Dividend Payout Ratio has a negative relation and have no significant
effect on stock price in food and staples retailing sub sector companies listed on Indonesia Stock
Exchange.

Keywords : Return on Equity, Earning Per Share, Price Earning Ratio, Dividend Payout Ratio, Stock
Price.

PENDAHULUAN

Saham adalah salah satu instrumen keuangan yang diperjual belikan di pasar modal yang
berkembang dengan pesat karena didukung oleh teknologi sehingga pelaku bisnis dapat
dengan mudah memperoleh informasi mengenai suatu perusahaan.

(Akbar & Muniarty, 2022) Setiap perusahaan termasuk perusahaan food and staples retailing
tentunya memerlukan sumber pendanaan agar dapat mengembangkan usaha yang dijalankan.
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Perusahaan food and staples retailing sendiri merupakan salah satu subsektor dari sektor
barang konsumen primer. Sektor barang konsumen primer adalah sektor yang
mendistribusikan produk yang sifatnya antisiklis atau bisa dibilang sektor ini hanya
mendistribusikan barang primer saja kepada konsumennya sehingga barang tersebut tidak
terpengaruh oleh pertumbuhan ekonomi. Perusahaan subsektor food and staples retailing
akan terus berkembang seiring dengan pertumbuhan jumlah penduduk dan akan menarik
minat investor untuk menanamkan modalnya di mana hal tersebut tentunya akan memberikan
keuntungan kepada perusahaan.

(Dewi & Amaroh, 2022) Seiring dengan meningkatnya kasus Covid-19 di Indonesia pada
tahun 2020 menyebabkan pasar modal mengalami tekanan karena banyaknya investor yang
menjual sahamnya dan hal tersebut membuat Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)
menurun. Dikutip dari catatan Bursa Efek Indonesia per 30 November 2020, IHSG
mengalami penekanan sebesar 10,91% ke level 5.612 namun pergerakan harga ini masih jauh
lebih baik jika dibandingkan dengan bulan Maret 2020. IHSG sempat berada dilevel
terendahnya yaitu di angka 3.937,63 atau turun sebesar 37,49% per 24 Maret 2020. Namun
seiring berjalannya waktu, aktivitas perdagangan pun kian membaik tercermin dari
peningkatan IHSG yang mencapai angka 5.612,42 per 30 November 2020.

Berikut di bawah ini merupakan fluktuasi harga saham pada perusahaan subsektor Food and

Staples Retailing dari tahun 2016 hingga tahun 2022.
Sumber : www.idx.co.id yang telah diolah (2023).

Fluktuasi Harga Saham Perusahaan Subsektor
Food and Staples Retailing
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Gambar 1. Fluktuasi Harga Saham

Berdasarkan gambar di atas dapat dilihat bahwa di tahun 2018 rata-rata harga saham
subsektor food and staples retailing sempat mengalami penurunan. Sedangkan mulai tahun
2019 rata-rata harga saham perusahaan subsektor ini mengalami peningkatan dengan cukup
baik. Kenaikan harga saham pada tahun 2019 hingga tahun 2022 ini didukung dengan
melonjaknya jumlah investor yang berinvestasi pada subsektor ini. Selain itu, peningkatan
rata-rata harga saham di tahun 2022 juga disebabkan karena meredanya pandemi Covid-19
sehingga permintaan akan barang dan jasa pada perusahaan food and staples retailing pun
meningkat.
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KAJIAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS

(Ghozali, 2020, p. 166) Teori sinyal menjelaskan tindakan yang diambil oleh pemberi sinyal
(signaler) untuk mempengaruhi perilaku penerima sinyal. Secara umum, sinyal diartikan
sebagai isyarat yang dilakukan pihak manajemen perusahaan kepada pihak eksternal atau
investor. Sinyal tersebut harus mengandung kekuatan informasi untuk dapat merubah
penilaian pihak eksternal perusahaan.

Dalam penelitian ini, peneliti membatasi rasio keuangan yang akan digunakan sebagai objek
penelitian menjadi Rasio Profitabilitas dan Rasio Penilaian. Rasio profitabilitas adalah rasio
yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Dalam
penelitian ini, rasio profitabilitas diproksikan dengan Return on Equity. Sedangkan rasio
penilaian adalah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan dalam menciptakan nilai
pasar. Rasio penilaian dalam penelitian ini diproksikan dengan Earning Per Share, Price
Earning Ratio, dan Dividend Payout Ratio.

(Azis et al., 2015, pp. 81-82) Harga saham adalah nilai atas selembar saham yang dimiliki
oleh investor atau pemegang saham. Harga saham merupakan hal yang penting bagi investor.
Perubahan harga saham akan mempengaruhi nilai pasar sehingga kesempatan yang akan
diperoleh oleh investor di masa depan pun akan ikut berubah. Harga saham mencerminkan
berbagai informasi yang terjadi di pasar modal.

Hubungan Return on Equity terhadap Harga Saham, (Hermanto & lbrahim, 2020); (Sari &
Jufrizen, 2019); dan (Miftahuddin & Mahardhika, 2021) menyatakan bahwa ROE
berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. ROE menggambarkan kinerja
keuangan perusahaan ditinjau dari tingkat efisiensi dan efektivitas operasi perusahaan dalam
menghasilkan laba melalui modal yang dimiliki perusahaan. Tinggi atau rendahnya Return on
Equity dipengaruhi oleh seberapa besar hutang yang dimiliki perusahaan. Semakin tinggi
Return on Equity maka deviden yang akan dibayarkan kepada pemegang saham juga akan
semakin tinggi.

Hubungan Earning Per Share terhadap Harga Saham (Girsang et al., 2019); (Silvia & Salma,
2019); dan (Wati & Santoso, 2021) menyatakan bahwa EPS memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap Harga Saham. Hal ini menandakan perusahaan dinilai sudah berhasil
dalam mencapai keuntungan maksimal untuk memberikan kesejahteraan kepada para
pemegang sahamnya.

Hubungan Price Earning Ratio terhadap Harga Saham (Lestari & Suryantini, 2019);
(Bandawaty & Nurfitria, 2022); dan (Mayang Sari et al., 2020) menyatakan bahwa terdapat
pengaruh positif dan signifikan antara PER terhadap harga saham. Hal ini dapat diartikan
bahwa dalam menanamkan modal, investor akan mempertimbangkan terlebih dahulu nilai
PER perusahaan.

Hubungan Dividend Payout Ratio terhadap Harga Saham (Anggeraini & Triana, 2023);
(Ermiati et al., 2019); dan (Estiasih etal.,2020) menyatakan terdapat pengaruh positif dan
signifikan antara DPR terhadap harga saham. Hal ini berarti DPR dapat dijadikan sebagai
bahan pertimbangan saat ingin membeli saham. DPR yang tinggi menandakan bahwa
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perusahaan mampu memberikan kemakmuran kepada pemegang sahamnya.
METODE PENELITIAN

Berdasarkan tujuan dari penelitian yang telah ditetapkan, maka penelitian ini menggunakan
jenis penelitian kuantitatif. Desain riset ini memakai pengukuran rasio yang didapat melalui
data entitas subsektor food and staples retailing periode 2016-2022 yang terdaftar di BEI.
Rasio data berasal dari laporan tahunan perusahaan (annual report). Riset ini menggunakan
data sekunder.

Populasi yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh laporan keuangan
sebanyak 13 perusahaan subsector food and staples retailing yang terdaftar di BEI, yang
dikumpulkan dari situs resmi masing-masing perusahaan dan Bursa Efek Indonesia
(www.idx.co.id). Penelitian ini menggunakan purpose sampling, yaitu teknik pengambilan
sampel penilitian berdasarkan pertimbangan dan kriteria tertentu. Sampel penelitian ini
diambil dengan kriteria sebagai berikut : (a) K1 = Perusahaan subsektor food and staples
retailing yang terdaftar dan aktif memperdagangkan sahamnya di Bursa Efek Indonesia
periode tahun 2016 sampai dengan tahun 2022; (b) K2 = Perusahaan subsektor food and
staples retailing yang menerbitkan laporan keuangan yang menyajikan data rasio keuangan
yang dibutuhkan dan harga saham dari periode tahun 2016 sampai dengan tahun 2022; (c) K3
= Perusahaan subsektor food and staples retailing yang membagikan dividen berturut-turut
dari tahun 2016 sampai tahun 2022. Jumlah perusahaan yang dijadikan sampel sebanyak 4
(empat) perusahaan.

Teknik analisis data pada penelitian ini menggunakan analisis linier berganda untuk
mengetahui pengaruh ROE, EPS, PER dan DPR terhadap Harga Saham, dan selanjutnya
dilakukan uji asumsi klasik dan uji hipotesis dengan dibantu menggunakan SPSS versi 26.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Tabel 1 Hasil Analisis Deskriptif

Variabel N Minimum  Maksimum Mean S.td'.
Deviation
ROE 28 1,22 27,33 12,3796 6,11296
EPS 28 2,20 313,00 91,0604 99,18823
PER 28 5,28 195,24 30,5675 37,1076
DPR 28 2,48 79,60 28,6711 19,28134
HS 28 454 8,00 6,6968 1,22483
Valid
N(listwise) 20

Sumber : Output SPSS & data diolah (2023)

Berdasarkan Tabel 1 hasil analisis deskriptif, bahwa variabel independen ROE memiliki nilai
terendah sebesar 1,22 dan nilai tertinggi sebesar 27,33. Nilai mean dari ROE periode 2016-
2022 sebesar 12,3796 dengan standar deviasi sebesar 6,11296. Variabel independen EPS
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memiliki nilai terendah sebesar 2,20 dan nilai tertinggi sebesar 313,00. Nilai mean dari EPS
periode 2016-2022 sebesar 91,0604 dengan standar deviasi sebesar 99,18823. Variabel
independen PER memiliki nilai terendah sebesar 5,28 dan nilai tertinggi sebesar 195,24. Nilai
mean dari PER periode 2016-2022 sebesar 30,5675 dengan standar deviasi sebesar 37,1076.
Variabel independen DPR memiliki nilai terendah sebesar 2,48 dan nilai tertinggi sebesar
79,60. Nilai mean dari DPR periode 2016-2022 sebesar 28,6711 dengan standar deviasi
sebesar 19,28134. Variabel independen Harga saham memiliki nilai terendah sebesar 4,54
dan nilai tertinggi sebesar 8,00. Nilai mean dari Harga saham periode 2016-2022 sebesar
6,6968 dengan standar deviasi sebesar 1,22483.

Tabel 2 Hasil Uji Multikolinearitas

: Std. Std.
Variabel  Tolerance Tolerance VIF VIE Keterangan
ROE(X,) 0,968 1,033
EPS(X,) 0,822 1,216 Tidak Terjadi
PER(Xs) 0,854 >0,10 1,171 <10 Multikolinearitas
DPR(X4) 0,921 1,086

Sumber : Output SPSS & data diolah (2023)

Berdasarkan Tabel 2 hasil uji multikolinearitas menunjukkan bahwa nilai Tolerance masing-
masing variabel bebas diatas 0,10, yaitu: Return On Equity (X1) sebesar 0,968, Earning Per
Share (X2) sebesar 0,822, Price Earning Ratio (X3) sebesar 0,854, Dividend Payout Ratio
(X4) sebesar 0,921dan untuk nilai VIF masing-masing variabel bebas dibawah 10,0, yaitu :
Return On Equity (X1) sebesar 1,033, Earning Per Share (X2) sebesar 1,216 Price Earning
Ratio (X4) sebesar 1,171, Dividend Payout Ratio (Xi) sebesar 1,086. Maka dapat
disimpulkan bahwa data terbebas dari multikolinearitas antara variabel bebas dalam model
regresi.

Tabel 3 Hasil Uji Autokorelasi

. Syarat
Durbin Pengambilan
du dl 4-du Watson Keputusan Keputusan
0 <d <dI Tidak ada autokorelasi positif
dl <d<du Tidak ada autokorelasi positif
4-dl<d<4 Tidak ada autokorelasi negatif

4-du<d<4-dl Tidak ada autokorelasi negatif

Tidak ada autokorelasi, positif atau

1,74 1,10 2,26 1,981 du<d<4-du .
negatif

Sumber : Output SPSS & data diolah (2023)

Berdasarkan Tabel 3 hasil uji autokorelasi menunjukkan bahwa hasil analisis DW sebesar
1,981 dengan menggunakan nilai signifikansi 0,05, jumlah sampel 28 (n) dan jumlah variabel
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bebas 4 (k=4), di mana nilai DW tersebut menunjukkan bahwa nilai dl = 1,10 dan du = 1,74.
Dengan pengambilan keputusandu<d<4-du, 1,74<1,981<2,26. Maka dapat disimpulkan
bahwa tidak terdapat autokorelasi positif dan negatif.

Tabel 4 Hasil Uji Heteroskedastisitas

Variabel Sig Std. Sig Keterangan

ROE(X1) 0,535 Tidak Terjadi Heteroskedastisitas
EPS(X,) 0,383 Tidak Terjadi Heteroskedastisitas
PER(Xs) 0,626 >0.05 Tidak Terjadi Heteroskedastisitas
DPR(X4) 0,762 Tidak Terjadi Heteroskedastisitas

Sumber : Output SPSS & data diolah (2023)

Berdasarkan Tabel 4 hasil uji glejser diatas menunjukkan bahwa tidak terdapat satupun
variabel bebas yang signifikan secara statistic mempengaruhi variabel terikat nilai Absolut
Residual (AbsRes). Nilai signifikasi variabel Return on Equity (X1) sebesar 0,535, Earning
PerShare (X2) sebesar 0,383, Price Earning Ratio (X3) sebesar 0,626, dan Dividend Payout
Ratio( X4) sebesar 0,762. Hal ini terlihat dari probabilitas signifikansinya di atas tingkat
kepercayaan 0,05 atau 5%. Jadi dapat disimpulkan bahwa di dalam model regresi tidak
terdapat gejala heteroskedastisitas.

Tabel 5 Hasil Analisis Regresi Linear Berganda

Variabel Koefisien Regresi  Fhitung  Ftabel Sig. Keterangan
(Constant) 4,319

ROE(X1) 0,111

EPS(X,) 0,010

PER(Xs) 0,011

DPR(Xa) -0,007 36,620 2,800 0,000 Signifikan
R 0,930

R Square 0,864

Adjusted

R Square 0,841

Sumber : Output SPSS & data diolah (2023)

Berdasarkan Tabel 5 hasil analisis regresi linear berganda, koefisien korelasi simultan (R)
sebesar 0,930 atau 93%, menyatakan bahwa variabel independen Return on Equity (Xu),
Earning Per Share (X2), Price Earning Ratio (X3), dan Dividend Payout Ratio (X4) memiliki
hubungan yang sangat kuat terhadap Harga saham (). Koefisien Determinasi (R%) dengan
nilai R Square sebesar 0,864 memiliki arti bahwa variabel bebas Return on Equity (Xi),
Earning PerShare (X2), Price Earning Ratio (X3), dan Dividend Payout Ratio (Xa)
memberikan pengaruh terhadap Harga Saham (YY) sebesar 86,4% sedangkan sisanya yaitu
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13,6% dipengaruhi oleh variabel bebas lainnya yang tidak diteliti. Berdasarkan hasil Uji F
nilai Fhiung > Fraber Sebesar 36,620 > 2,800 dan nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05 yang
memiliki arti bahwa semua variabel bebas Return on Equity (X1), Earning Per Share (X2),
Price Earning Ratio (Xs), Dividend Payout Ratio (Xa) secara simultan memiliki pengaruh
signifikan terhadap variabel terikat HargaSaham (YY) pada perusahaan subsector food and
staples retailing yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Tabel 6 Hasil Analisis Uji Hipotesis (Uji t)

Variabel thitung ttabel rparsial Sig. Keterangan
ROE(X,) 7,092 0,828 0,000 Signifikan
EPS(X,) 9,110 2068 0,885 0,000 Signifikan
PER(Xs) 4,092 0,649 0,000 Signifikan
DPR(X,) -1,418 -0,284 0,170 Tidak Signifikan

Sumber : Output SPSS & data diolah (2023

Berdasarkan Tabel 6 hasil analisis uji hipotesis secara parsial (Uji t) di atas, dapat
disimpulkan bahwa dari keempat variabel bebas tersebut, Earning Per Share (X3)
mempunyai pengaruh dominan terhadap Harga Saham (Y) karena memiliki nilai thitung dan
I'oarsial Yang paling besar.

Pengaruh Return on Equity (X1) terhadap Harga Saham (). Berdasarkan hasil di atas, nilai
thitung > trabel Yaitu 7,092 > 2,068 dan nilai signifikansi 0,000 < 0,05 dengan nilai koefisien
korelasi parsial (r) sebesar 0,828. Hal tersebut menunjukkan bahwa Return on Equity (X1)
mempunyai arah hubungan yang positif dan berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham
(Y) pada perusahaan subsektor food and staples retailing yang terdaftardi BursaEfek
Indonesia. Korelasi positif antara Return on Equity dan Harga Saham memiliki arah yang
sejalan. Pada saat nilai Return on Equity meningkat maka nilai dari harga sahampun akan
meningkat. Return on Equity mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba melalui
modal para pemegang sahamnya. Semakin tinggi nilai Return on Equity, maka semakin tinggi
pula nilai laba bersih yang dihasilkan perusahaan yang akan berpengaruh terhadap
peningkatan harga saham. Hal ini selaras dengan penelitian yang dilakukan oleh (Dwita et al.,
2022); dan (Lutfi & Sunardi, 2019) yang menyatakan bahwa return on equity berpengaruh
positif dan signifikan terhadap harga saham.

Pengaruh Earning Per Share (Xz) terhadap Harga Saham (). Berdasarkan hasil analisis di
atas, nilai thiung > traper yaitu 9,110 > 2,068 dan nilai signifikansi 0,000 < 0,05 dengan nilai
koefisien korelasi parsial (r) sebesar 0,885. Hal tersebut menunjukkan bahwa Earning Per
Share (Xi) mempunyai arah hubungan yang positif dan berpengaruh signifikan terhadap
Harga Saham (Y) pada perusahaan subsektor food and staples retailing yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Korelasi positif antara Earning Per Share terhadap Harga Saham
memiliki arah yang sejalan. Pada saat nilai Earning Per Share mengalami peningkatan, maka
nilai harga saham pun akan mengalami peningkatan. Earning Per Share mengukur
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba per saham. Semakin tinggi nilai Earning
Per Share maka perusahaan mampu memperoleh keuntungan yang tinggi dari setiap lembar
sahamnya dan hal ini akan mempengaruhi peningkatan harga saham. Hal ini selaras dengan
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penelitian yang dilakukan oleh (Astuti, 2022); dan (llahiyah et al., 2021) yang menyatakan
bahwa earning per share berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.

Pengaruh Price Earning Ratio (X3) terhadap Harga Saham (). Berdasarkan hasil analisis di
atas, nilai thiung > traver yaitu 4,092 > 2,068 dan nilai signifikansi 0,000 < 0,05 dengan nilai
koefisien korelasi parsial (r) sebesar 0,649. Hal tersebut menunjukkan bahwa Price Earning
Ratio (X3) mempunyai arah hubungan yang positif dan berpengaruh signifikan terhadap
Harga Saham (Y) pada perusahaan subsector food and staples retailing yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Korelasi positif antara Price Earning Ratio terhadap Harga Saham
memiliki arah yang sejalan. Pada saat nilai Price Earning Ratio mengalami peningkatan,
maka nilai harga sahampun juga akan mengalami peningkatan. Price Earning Ratio
mengukur kemampuan perusahaan dalam menciptakan harga saham di pasar. Semakin tinggi
nilai Price Earning Ratio maka perusahaan mampu memperoleh harga saham yang tinggi
dipasar sehingga hal ini akan mempengaruhi peningkatan harga saham. Hal ini selaras
dengan penelitian (Handayani & Arif, 2021); dan (Purnama & Purnama, 2020) yang
menyatakan bahwa price earning ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga
saham.

Pengaruh Dividend Payout Ratio (X4) terhadap Harga Saham (Y). Berdasarkan hasil analisis
diatas,nilai thitung < travel Yaitu -1,418 < 2,068 dan nilai signifikansi 0,170 > 0,05 dengan nilai
koefisien korelasi parsial (r) sebesar -0,284. Hal tersebut menunjukkan bahwa Dividend
Payout Ratio (Xs) memiliki arah hubungan yang negative dan tidak signifikan terhadap
Harga Saham (Y) pada perusahaan subsector food and staples retailing yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Korelasi negative antara Dividend Payout Ratio terhadap Harga Saham
memiliki arah yang berlawanan. Hal ini dapat disebabkan karena para pemegang saham lebih
memilih agar laba yang diperoleh dijadikan sebagai tambahan modal untuk perkembangan
perusahaan. Hal ini sejalan dengan penelitian (Bela & Ardini, 2020) yang menyatakan bahwa
dividend payout ratio berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham.

SIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian dapat disimpulkan bahwa Return on Equity, Earning Per Share,
Price Earning Ratio mempunyai arah hubungan yang positif dan berpengaruh signifikan,
Dividend Payout Ratio mempunyai arah hubungan yang negatif dan tidak signifikan terhadap
Harga Saham pada perusahaan subsektor food and staples retailing yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia.
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