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ABSTRAK 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Earning Per Share dan Debt to Equity Ratio 

terhadap Harga Saham pada perusahaan Manufaktur Sub Sektor Makanan dan Minuman yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2022. Teknik pengambilan sampel menggunakan 

metode Purposive Sampling. Sampel dalam penelitian ini berjumlah 130 observasi perusahaan 

manufaktur sub sektor makanan dan minuman. Adapun Teknik Analisis data menggunakan 

Regresi Linear Berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Earning Per Share 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap Harga Saham. Debt to Equity Ratio berpengaruh 

negative dan tidak signifikan terhadap Harga Saham. Secara Simultan Earning Per Share dan 

Debt to Equity Ratio berpengaruh negative dan tidak signifikan terhadap Harga Saham. 

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

 

ABSTRACT 
This study aims to examine the effect of Earning Per Share and Debt to Equity Ratio on Stock 

Prices in Food and Beverage Sub Sector Manufacturing companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange for the 2017-2022 period. The sampling technique uses purposive sampling method. 

The sample in this study was 130 observations of manufacturing companies in the food and 

beverage sub- sector. The data analysis technique uses multiple linear regression. The results of 

this study indicate that Earning Per Share has a positive and significant effect on stock prices. 

Debt to Equity Ratio has a negative and insignificant effect on stock prices. Simultaneously, 

Earning Per Share and Debt to Equity Ratio have a negative and insignificant effect on stock 

prices. 

Keywords : Earning Per Share, Debt to Equity Ratio, Stock Price 
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1. PENDAHULUAN 
Pada tanggal 2 Maret 2020, Indonesia menjadi salah satu negara yang terdampak oleh paparan 

virus corona, yang dikenal sebagai Covid-19, dengan mengonfirmasi dua kasus pertama. Saat 

ini, fenomena Covid-19 di Indonesia telah menyebabkan dampak negative dalam aspek, 

termasuk social, Kesehatan, dan perekonomian. Pemerintah merespons situasi ini dengan 

menerapkan kebijakan PSBB (Pembatasan Sosial Berskala Besar) untuk mengurangi 

penyebaran Covid-19, yang berdampak pada perubahan mobilitas penduduk (Herninta & 

Rahayu, 2021). 

 

Setiap tahun, pendapatan dan penjualan produksi dalam sektor makanan dan minuman 

mengalami penurunan berdasarkan data yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia(2022) 

Penurunan sebesar 7,9% terlihat pada tahun 2018, diikuti oleh penurunan sebesar (-16,8%) 

pada tahun 2019 dan (-11,9%) pada tahun 2020 dan (-16,0%) pada tahun 2021, sebelum terjadi 

peningkatan sebesar 7,9% pada tahun 2022. harga makanan pokok seperti ayam, telur, dan nasi 

turun drastis akibat kemerosotan ini. Karena biaya operasional, seperti sewa, listrik, dan gaji 

karyawan, terus meningkat sementara pendapatan tetap, seperti bunga dan dividen, tetap datar, 

beberapa perusahaan di sektor ini memutuskan untuk tutup, memberhentikan pekerja, atau 

memutuskan hubungan kerja. 

 

Industri Manufaktur merupakan sektor industri yang memiliki peranan penting di setiap negara 

karena jumlah industri di dalamnya cukup banyak dibandingkan dengan sektor industri lainnya. 

Karena alasan ini, industri manufaktur menjadi salah satu pilihan utama bagi para investor 

yang ingin menginvestasikan modalnya di pasar modal, walaupun menghadapi tekanan akibat 

pandemi Covid-19. Kinerjanya selama ini telah tercatat konsisten dan positif, membantu 

meningkatkan produktivitas, investasi, dan ekspor, serta memberikan kontribusi besar dalam 

penyerapan tenaga kerja (Khamillah, Asmeri, 2022). 

 

Sektor barang konsumen, dan sektor makanan dan minuman khususnya, secara luas dianggap 

penting bagi ekonomi Indonesia. Meningkatnya jumlah orang yang tinggal di Indonesia telah 

menyebabkan peningkatan permintaan akan makanan dan minuman yang sesuai, karena alasan 

ini, dan investor melihat prospek positif untuk berinvestasi di perusahaan di sektor ini, 

melihatnya sebagai investasi yang menjanjikan untuk masa depan (Djou et al., 2022). 

 

2. TINJAUAN PUSTAKA 

2.1. Teori Sinyal 
Menurut interpretasi  Michael Spence,(1973) menjelaskan bahwa "Teori Sinyal" 

menggambarkan perbedaan antara perusahaan yang sukses dan perusahaan yang kurang 

berhasil, dengan yang pertama membedakan dirinya dengan melalui "sinyal" yang diberikan 

kepada pasar modal mengenai kualitasnya. Sinyal yang dapat dipercaya ada ketika perusahaan 

jahat tidak dapat memberikan informasi yang sebanding dengan perusahaan yang dapat 

dipercaya.  

 
2.2. Harga Saham 
Harga saham adalah indikator kinerja utama bagi manajer bisnis. Kebahagiaan investor saat 

melihat keuntungan meningkat jelas dan disambut baik. Manfaat, seperti keuntungan modal, 

akan diperoleh dari peningkatan nilai saham yang relatif besar, dan reputasi perusahaan akan 

meningkat, sehingga memudahkan manajemen untuk mengumpulkan uang dari investor 

(Rahmanita, 2020). 
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2.3. Earning Per Share 
EPS yaitu rasio yang digunakan untuk mengukur profitabilitas emiten dengan menghitung 

proporsi laba bersih yang masuk ke pemilik sahamnya. Laba per saham adalah salah satu 

petunjuk seberapa baik suatu emiten dikelola. Berapa banyak uang yang diperoleh pemegang 

saham perusahaan dari bisnis diukur dengan laba per sahamnya. Ketika sebuah bisnis 

berhasil, pemegang sahamnya juga melakukannya dengan baik (Utami & Darmawan, 2018). 

Adapun rumus dari Earning Per Share yaitu: 

Laba Bersih 

Earning Per Share = 

Jumlah Saham Yang Beredar 

 
2.4. Debt to Equity Ratio 
Menurut Sanjaya et al., (2018) tingkat utang perusahaan relatif terhadap ekuitas diukur dengan 

DER. Investor sering menggunakan rasio ini untuk membandingkan total utang emiten dengan 

total modal. Seiring dengan naiknya nilai DER, risiko perusahaan tidak akan mampu 

memenuhi kewajiban utangnya juga meningkat. Ketika DER rendah, ini menunjukkan bahwa 

perusahaan sedang mencari hal-hal yang biasanya mengarah pada kenaikan harga saham. 

Adapun rumus dari Debt to Equity Ratio yaitu : 

 
 

 

 
3. METODE PENELITIAN 

Jenis penelitian yang dipergunakan adalah kuantitatif pendekatan Archival Research. Populasi 

yang dipergunakan pada penelitian ini yaitu sebanyak 43 Perusahaan dan Jumlah sampel yang 

memenuhi kriteria dalam penelitian ini adalah sebanyak 130 observasi perusahaan Manufaktur 

sub sektor Makanan dan Minuman. Teknik yang dipergunakan pada penentuan sampel 

penelitian ini adalah dengan metode Purposive Sampling. Pada penelitian ini memiliki dua 

variabel yaitu Variabel dependen adalah Harga Saham. Sedangkan variabel independent yang 

digunakan adalah Earning Per Share dan Debt to Equity Ratio. Adapun Jenis data yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder dilakukan dengan metode Dokumentasi. 

 

 

4. HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

4.1. Analisis Statistik Deskriptif 
Analisis Statistik Deskriptif adalah suatu metode untuk memberikan deskripsi mengenai ciri-

ciri variabel di diteliti. Tujuan dari analisis ini adalah untuk memahami lebih lanjut distribusi 

data pada setiap variabel. Analisis memungkinkan untuk menentukan ekstrem (maksimum 

dan minimum), sebaran (deviasi standar), dan tendensi sentral (rata-rata) dari setiap variabel. 

Pengujian ini dilakukan buat permudah untuk pemahaman variabel-variabel yang digunakan 

(Rosidah et al., 2018). 

Tabel 1. Hasil Analisis Statistik Deskriptif 

 

 N Minimum Maximum Mean 

Earning Per Share 130 -2.30 96.00 6.3208 

Debt to Equity Ratio 130 -1.80 114.10 2.1605 

Harga   n  Saham 130 50.00 7875.00 866.8769 

Total Liabilitas 

Debt to Equity Ratio = 

Total Ekuitas 
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Berdasarkan statistik deskriptif yang disajikan pada tabel di atas, dapat disimpulkan bahwa 

rentang nilai variabel Earning Per Share (EPS) yang diuji dengan jumlah sampel sebesar 130 

adalah dari -2,30 hingga 96,00. Earning Per Share 6,3208 adalah angka rata-rata. Kisaran 

variabel Debt to Equity Ratio, dengan ukuran sampel total N = 130, adalah dari -1,80 hingga 

114,00. Biasanya, nilai DER sekitar 2,1605. Kisaran nilai variabel Harga Saham pada 

sampel 130 adalah dari 50,00 sampai 7875,00. Harga rata-rata per saham adalah 866,8769. 

 

4.2. Uji Regresi Linier Berganda 

Analisis regresi linier berganda adalah suatu model linier regresi yang variabel 

dependennya yaitu fungsi linier dari beberapa variabel bebas. Regresi linier berganda sangat 

bermanfaat untuk meneliti pengaruh beberapa variabel yang berkorelasi dengan variabel 

yang diuji. Berikut hasil Analisis regresi linier berganda : 

Tabel 2. Uji Regresi Linear Berganda 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Variabel 

Dependen 

Variabel 

Independen 

Koefisien 

Regresi 

t-hitung Arah Ket. 

Harga Saham 

Konstanta 6.382 48.849   

EPS .247 3.559 (+) Signifikan 

DER -.178 -1.478 (-) Signifikan 

R-Square .029  

Adjust R Square .014 

F-Statistik .466 

F Signifikan .628 
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Berdasarkan Tabel 2. diatas dapat dijelaskan Uji Regresi Linear Berganda dalam 

penelitian ini adalah sebagai berikut : 

 

Konstanta sebesar 6.382 berarti EPS dan DER nilainya 0, maka Harga Saham 6.382. 

Koefisien b1 0.247 artinya jika EPS ditingkatkan sebesar satu-satuan maka Harga Saham 

meningkat ,247. Koefisien memiliki nilai positif yang berarti positif searah antara EPS 

dengan Harga Saham. Koefisien b2 (-0.178) artinya jika DER ditingkatkan sebesar satu-

satuan maka Harga Saham menurun sebesar (-0.178). Koefisien memiliki nilai negatif yang 

berarti adanya pengaruh negatif tidak searah antara DER pada Harga Saham.  

 

Berdasarkan hasil uji t didapatkan bahwa EPS memiliki hubungan positif dan signifikan 

terhadap Harga Saham dengan hasil t hitung sebesar 3.559 dengan signifikansi 0.000<0.05. 

Sedangkan, DER memiliki hubungan negatif dan tidak signifikan terhadap Harga Saham 

dengan hasil t hitung sebesar -1.478 dengan signifikansi 0.141>0,05. Dengan nilai f sig 

menunjukkan angka .628 yang artinya EPS dan DER tidak berpengaruh secara simultan 

terhadap Harga Saham. Nilai R square sebesar 0.29 artinya 29%, maka dapat diartikan 

bahwa 29% Harga Saham dipengaruhi oleh variabel independen seperti EPS dan DER. 

Sedangkan 71% dipengaruhi oleh variabel dan faktor lain yang tidak diteliti oleh penelititan 

ini. 

 

4.3. Pengaruh Earning Per Share terhadap Harga Saham  
Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel EPS memiliki pengaruh positif yang 

signifikan terhadap Harga Saham, dengan hasil t hitung sebesar 3.559 dengan signifikansi 

0,000 < 0,05. Dengan demikian H1 dalam penelitian ini diterima. 

 

Menurut hasil penelitian ini, EPS berpengaruh terhadap harga saham. EPS adalah ukuran 

keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan laba dari investasi pasar sahamnya. Jika laba 

per saham naik, itu berarti bisnis tersebut bekerja lebih baik dalam menghasilkan uang bagi 

investornya. Namun, jika laba per saham (EPS) turun, itu berarti pemegang saham 

menerima lebih sedikit uang dari bisnis. EPS cenderung naik seiring dengan kenaikan harga 

saham. Artinya, kekayaan pemegang saham meningkat berkat upaya perusahaan. Pasar 

memperhatikan kenaikan laba per saham dan dapat memberi penghargaan kepada 

perusahaan dengan menaikkan harga sahamnya (Andriani et al., 2022). 

 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Jeni Wardi,(2022)  bahwa Earning Per Share 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap Harga Saham. Hasil penelitian ini sejalan 

dengan penelitian Rosidah et al.,(2018) bahwa Earning Per Share berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap Harga Saham. Namun tidak sejalan dengan penelitian Sanjaya et 

al.,(2018)yang menyatakan 
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bahwa Earning Per Share berpengaruh negative dan tidak signifikan terhadap Harga 

Saham. 

 

4.4. Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Harga Saham 
Pada hasil penelitian ini didapatkan bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif tidak 

signifikan terhadap Harga Saham dengan hasil t hitung (-1.478) dengan dengan signifikansi 

0.141 > 0.05 yang berarti tidak signifikan. Dimana H2 dalam penelitian ini ditolak. 

 

Debt to Equity Ratio dapat mempengaruhi terhadap nilai yang dihasilkan perusahaan dalam 

membagikan dividennya. Tinggi rendahnya nilai Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap 

harga saham. Semakin tinggi nilai Debt to Equity Ratio maka menunjukkan bahwa 

perusahaan memiliki utang yang besar dan semakin tinggi pula resiko yang digunakan 

perusahaan. Jika perusahaan tidak mampu menggunakan utangnya untuk memenuhi 

kebutuhan biaya operasional perusahaan dengan baik, maka investor akan mengalami 

kerugian karena utang yang ditanggung perusahaan lebih besar daripada laba yang 

dihasilkan perusahaan. Hal ini akan mengurangi minat investor untuk menanamkan modal 

dalam perusahaan. Sebaliknya semakin rendah Debt to Equity Ratio akan menunjukkan 

sinyal yang positif karena mencerminkan semakin besar kemampuan perusahaan dalam 

menjamin utangnya dengan ekuitas yang dimiliki, tetapi selain itu rendahnya utang belum 

tentu mempengaruhi minat investor untuk menanamkan sahamnya, karena investor melihat 

seberapa besar perusahaan mampu memanfaatkan utangnya untuk biaya operasional 

perusahaan tersebut. Sehingga Debt to Equity Ratio bukan satu-satunya alasan investor 

untuk berinvestasi karena investor lebih memperhatikan rasio keuangan lainnya (Rosidah et 

al., 2018). 

 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Fala Dika,(2021) yang menyatakan bahwa 

Debt to Equity Ratio berpengaruh negative tidak signifikan terhadap Harga Saham. Hasil 

penelitian ini sejalan dengan Rahmanita,(2020)  penelitian yang menyatakan bahwa Debt to 

Equity Ratio berpengaruh negative tidak signifikan terhadap Harga Saham. Namun tidak 

sejalan dengan penelitian Puspitaningtyas,(2020) yang menyatakan bahwa Debt to Equity 

Ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap Harga Saham. 

 

4.5. Pengaruh Earning Per Share dan Debt to Equity Ratio terhadap  

Harga Saham 
Hipotesis ketiga mempertimbangkan hubungan antara variabel EPS dan DER serta 

bagaimana pengaruhnya terhadap harga saham dengan menggunakan Uji Simultan (Uji f). 

Pengujian secara simultan ini menghasilkan tingkat signifikansi sebesar 0.628 yang secara 

signifikan lebih tinggi sebesar 0.05. Dalam hal ini, H3 ditolak. 

 

Penelitian Sari et al.,(2021) mendukung kesimpulan tersebut, menemukan bahwa EPS dan 

DER tidak secara bersama-sama mempengaruhi harga saham. Ketika EPS naik, antusiasme 

investor untuk membeli saham perusahaan meningkat yang pada gilirannya menaikkan harga 

saham tersebut. Investor mendapat keuntungan dari kenaikan EPS karena itu berarti lebih 

banyak uang akan didistribusikan kepada mereka. DER adalah metrik populer yang dipakai 

oleh pakar keuangan dan investor dapat mengevaluasi utang perusahaan dalam kaitannya 

dengan modal yang diinvestasikan pemegang saham dan emiten. Karena DER mewakili 

proporsi utang yang digunakan untuk membiayai perusahaan, peningkatan nilainya 

menunjukkan tingkat risiko yang lebih tinggi terkait dengan aset perusahaan. Reaksi 

investor, volume perdagangan saham, dan harga saham semuanya bisa terpengaruh.. 

 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Earning Per Share dan Debt to Equity Ratio secara 

tidak simultan dan berpengaruh tidak signifikan terhadap Harga Saham. Hasil penelitian ini 

sejalan dengan penelitian Sari et al.,(2021) yang menyatakan bahwa Earning Per Share dan 
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Debt to Equity Ratio secara tidak simultan berpengaruh terhadap Harga Saham. Hasil 

penelitian ini sejalan dengan penelitian Estiasih et al.,(2020) yang menyatakan bahwa 

Earning Per Share dan Debt to Equity Ratio secara tidak simultan berpengaruh terhadap 

Harga Saham. Namun tidak sejalan dengan penelitian Khamillah, Asmeri,(2022) yang 

menyatakan bahwa Earning Per Share dan Debt to Equity Ratio berpengaruh secara 

silmutan terhadap Harga Saham. 

5. KESIMPULAN 
Earning Per share secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap Harga Saham 

pada perusahaan Manufaktur sub sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. Artinya jika nilai Earning Per Share meningkat, maka Harga Saham 

tersebut juga akan meningkat. Begitu pula jika nilai Earning Per Share mengalami 

penurunan, maka Harga Saham tersebut juga akan menurun. 

 

Debt to Equity Ratio secara parsial berpengaruh negative tidak signifikan terhadap Harga 

Saham pada perusahaan Manufaktur sub sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia, Hal ini dapat diartikan bahwa nilai Debt to Equity Ratio yang tinggi 

mengakibatkan perusahaan dalam membagikan dividennya akan sangat kecil sehingga 

mempengaruhi kesehatan pada suatu laporan keuangan perusahaan. 

 

Earning Per Share dan Debt to Equity Ratio secara tidak simultan dan berpengaruh tidak 

signifikan terhadap Harga Saham. Hasil penelitian ini dapat diartikan bahwa Earning Per 

Share dan Debt to Equity Ratio secara Bersama- sama tidak simultan karena faktor yang 

berpengaruh tidak signifikan terhadap Harga Saham pada perusahaan Manufaktur sub sektor 

Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
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