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ABSTRACT   

The capital market is a very effective mechanism for sourcing and distributing funds to 

businesses. When looking for a good company to invest in, many investors first look to the 

manufacturing sector. The possibility of financial gain serves as an incentive for taking 

measured risks and is thus a major lure to the world of investing. Partial test results showing 

a significance score of 0.199>0.05 suggest that Return On Assets (ROA) has no discernible 

effect on stock prices for manufacturing companies. Stock prices of manufacturing 

companies are not significantly affected by return on equity (ROE), since the significance 

value is bigger than.05 (0.381). A positive and statistically significant correlation between 

earnings per share and stock prices is shown by a significance value of 0.00000005. The EPS 

measures how much of a company's profit is returned to shareholders. The higher and more 

stable a stock's EPS, the greater its market value. 
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PENDAHULUAN 

Sebagai salah satu negara yang berkembang, Indonesia berupaya meningkatkan 

kegiatan di segala bidang, salah satunya bidang ekonomi. Pasar modal menjadi wadah 

yang baik untuk menyalurkan keuangan dari masyarakat yang seterusnya dijalankan dalam 

kinerja yang menguntungkan. Pasar modal adalah penemu diantara banyak investor dengan 

perusahaan atau institusi pemerintah didalam perdagangan instrumen dalam kurun waktu 

lama seperti obligasi, saham, maupun sekuiritas lainnya. Perusahaan manufaktur menjadi 

target pertama para investor dalam berinvestasi. Menjadi perusahaan yang menghasilkan 

barang-barang, perusahaan manufaktur menginginkan donatur dari dalam serta donator 

dari luar untuk memperbanyak jumlah produksinya serta sebagai  penambahan investasi. 

Setiap orang yang memasukkan uang ke pasar saham berharap mendapatkan keuntungan 

dalam jangka panjang.  

Saham adalah salah satu produk dari pasar modal dan menjadi bagian utama selain 

surat-surat berharga.Investasi dilakukan dengan tujuan untuk memperoleh keuntungan 

sesuai dengan yang diharapkan.Saham pada perusahaan dapat mengalami perubahan. 



e-ISSN 2798-8961  
 

 

50 | H i t a _ A k u n t a n s i d a n   K e u a n g a n 
 

Hita Akuntansi dan Keuangan 
Universitas Hindu Indonesia 
Edisi Juli 2023 

Perkembangan harga saham tidak selalu baik tetapi bisaberubah semakin buruk, maka 

dari itu tercipta perubahan harga saham yang tidak beraturan naik turun. Dari hasil 

penjualan saham dipakai perusahaan untuk tambahan modal, serta pergeseran harga 

saham dipakai oleh para investor agar memperoleh laba dari hasil penjualan dan 

pembelian sebuah saham (Sahari, 2020). 

Dalam pasar modal dikenal istilah IHSG (Indeks Harga Saham Gabungan). Pada 

tahun 2018 terjadi penurunan IHSG 0,26% yang disebabkan oleh foreigen investor atau 

dikenal dengan istilah investor asing yang hingga saat itu masih menjalankan transaksi 

saham. Pada tahun 2018, investor asing menjual saham dengan total Rp 

1.475.815.639.141 dalam 595.916.283 transaksi pertama di Bursa Efek Indonesia 

(Draman, 2018). Di antara bursa saham utama di Asia, kinerja IHSG selama sembilan 

bulan pertama tahun 2019 berada di peringkat terbawah, turun 0,41 persen. Indeks 

seluruh industri tercatat sebesar -16,05%, dengan sektor barang konsumsi sebesar -

14,16%, sektor pertanian sebesar -11,95%, dan sektor manufaktur sebesar -10,84%. 

Peningkatan jumlah investor di pasar saham yang lebih substansial dilaporkan oleh PT 

Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) pada Januari 2021 dalam data statistik yang 

tersedia untuk umum. Di pengujung tahun 2018 sampai dengan pengujung tahun 2019 

memperlihatkan peningkatan total investor yang awalnya 1.619.372 berubah menjadi 

2.484.354. dan dalam pengujung tahun 2020, total investor berubah menjadi 3.880.753 

walaupun saat tahun 2020 terjadinya pandemi. 

Berdasarkan penjelasan diatas, maka peneliti mengangkat judul “Pengaruh Return On 

Asset (ROA), Return On Equity (ROE) Dan Earning Per Share (EPS) Terhadap Harga 

Saham Perusahan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia”. 

 

KAJIAN PUSTAKA 

Spence (1973) mengemukakan tengan Teori Sinyal (signalling theory) dimana ia 

menyatakan jika kelompok pemberi (yang mempunya informasi) memberikan sebuah 

tanda atau sinyal dalam bentuk sebuah informasi yang menggambarkan keadaan sebuah 

perusahaan yang berguna untuk kelompok penerima (investor). Bagaimana perasaan 

pimpinan perusahaan dalam berkomunikasi dengan pemegang saham tentang kinerja 

perusahaan. Teori sinyal ini memberikan penjelasan tentang sudut pandang perusahaan 

dengan maksud untuk mengkomunikasikan angka keuangan perusahaan kepada pihak lain. 
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Menurut Tandelilin (2010: 133), kinerja ekonomi makro dapat berpengaruh terhadap 

harga saham karena mencerminkan ekspektasi investor terhadap keuntungan perusahaan, 

arus kas, dan tingkat pengembalian di masa depan.Harga saham mampu mengalami 

perubahan dalam kurun waktu singkat. Hal tersebut bias jadi disebabkan  oleh adanya 

permintaan maupun penawaran diantara para pembeli maupun para penjual saham. Harga  

saham didalam sebuah pasar modal terbagi dalam tiga bagian, antara lain ada yang disebut 

harga tertinggi (high price), ada yang di sebut harga terendah (low price) serta ada juga 

yang disebut harga penutupan (close price). Yang di sebut harga tertinggi atau pun harga 

terendah adalah sebuah harga saham yang paling tinggi / besar dan sebuah harga saham 

yang paling rendah / kecil yang tercipta dalam kurun waktu satu hari bursa. Sedangkan 

yang disebut dengan harga saham penutupan yaitu sebuah harga saham yang tercipta 

paling terakhir dalam kurun waktu akhir jam bursa. 

Return  On  Asset oleh Gitman dan Zutter (2012:81) dinyatakan sebgai sebua rasio 

yang mengamati semua kegiatan dalam manajemen saat menciptakan laba dengan 

menggunakan aktiva perusahan yang dimiliki. Semakin besar sebuah pengembalian 

perusahaan pada total aktiva maka akan semakin bagus. Syamsuddin (2007:64) 

berpendapat, Return  On  Equity  (ROE) adalah satu dari beberapa bagian jumlah 

pendapatan oleh pemilik sebuah perusahaan. ROE mampu menunjukan seperti apa 

perusahaan menggunakan modal dengan baik atau dengan kata lain rasio yang 

menggambarkan profit dari sebuah investasi yang sudah pemilik modal atau pemegang 

saham lakukan (Sawir, 2001). Earning  Per  Share merupakan pembagian dari sebuah laba 

yang ada untuk para pemegang saham dengan total saham yang edarkan. Keuntungan dari 

satu buah saham tersebut  menunjukan keberhasilan perseroan mewujudkan profit bagi 

satu lembaran sahamnya. Dengan menggunkan parameter Earning  Per  Share  (EPS), 

investor mampu mendapat sebuah informasi yang sangat baik mengenai bagaiman 

perjlanan sebuah kinerja perusahaan, khususnya untuk kinerja saham (Priatinah dan 

Kusuma, 2012). Berdasarkan penjelasan diatas, maka didapat 3 hipotesis antara lain : 

H1  : Return  On  Asset  (ROA) berpengaruh  terhadap  harga  saham 

H2  : Return On Equity (ROE)  berpengaruh terhadap harga saham. 

H3  : Earning  Per  Share  (EPS)  berpengaruh  terhadap  harga  saham. 
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METODE PENELITIAN 

 Return on Assets, Return on Equity, dan Earnings per Share merupakan tiga 

komponen analisis fundamental perusahaan yang dapat digunakan untuk memprediksi 

harga sahamnya (Bodie, et al., 2014). Maka dari itu secara skematis, dapat digambarkan 

kerangka seperti pada gambar1berikut : 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1 : Pengaruh  Return  On  Asset  (ROA),  Return  On  Equity  (ROE)  Dan 

Earning  Per  Share  (EPS)  Terhadap  Harga  Saham  Perusahan  Manufaktur  

 Yang  Terdaftar  Di  Bursa  Efek  Indonesia 

Sumber : kerangka berpikir konseptual peneliti (2023) 

Setiap bisnis manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tanggal 30 

Desember setiap tahun antara tahun 2018 dan 2020 (sebagaimana tercantum dalam website 

www.idx.co.id) akan memiliki harga saham penutup (close price) yang digunakan sebagai 

variabel dependen dalam penelitian ini. sedangkan faktor yang dapat diubah adalah: 

ROA =  Laba Bersih Setelah Pajak 

Total Aset 

ROE =  Laba Bersih Setelah Pajak 

Modal 

EPS =  Laba Bersih Setelah Pajak 

           Jumlah Saham Yang Beredar 

 

Pengambilan sampel dalam penelitian sering dilakukan dengan menggunakan teknik 

yang disebut "pengambilan sampel bertujuan", yang memperhitungkan berbagai kriteria 

yang berkaitan dengan tujuan penelitian. Tabel 1 menunjukkan kondisi berikut untuk 

diskusi: 

 

 

 

 

 

 

 

 RETURN  ON  ASSET  (ROA)  =  X1 

 

 HARGA 

    SAHAM = Y 

 

 RETURN  ON  EQUITY  (ROE)  =  X2 

 

 
 EARNING  PER  SHARE  (EPS)  =  X3 
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Tabel 1. Sampel Penelitian 

 

Sumber :  data  diolah (2023) 

 

HASIL  PENELITIAN  DAN  PEMBAHASAN 

Analisis Statistik Deskriptif 

Berdasarkan uji statistik deskriptif yang dilakukan, diketahui bahwa variabel Y (harga 

saham) berkisar antara 50 sampai 1.985 dengan rata-rata 585,53 dan standar deviasi 

459,755. Untuk X1 (ROA), angkanya bervariasi dari 0,000 hingga 0,967, dengan 0,07373 

sebagai rata-rata dan 0,106313 sebagai standar deviasi. Nilai X2 (ROE) bisa berkisar 

antara 0,000 hingga 3,001, rata-rata menetap di 0,144085 dengan standar deviasi 0,282673. 

Untuk variabel X3, kami menemukan EPS rata-rata 49,50937, EPS median 0,036, dan 

standar deviasi 54,877124. 

Hasil   Uji   Asumsi   Klasik 

a. Uji  Normalitas  

  Hasil pengujiannnormalitas didalam memberikan nilai yang signifikan 

0,125 > 0,05 dimana maksudnya yaitu data yang dipergunakan didalam 

pengamatan / penelitian disini sudah berdistribusi / bernilai  normal. 
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b.  Uji   Multikolinieritas  

Nilai toleransi untuk semua variabel pada uji multikolinearitas lebih besar 

dari 10% (X1(ROA) = 0,582; X2(ROE) = 0,782; X3(EPS) = 0,709), dan untuk 

angka VIF kurang dari 10 tidak terjadi multikolinieritas antara variabel bebas 

(X1(ROA) = 1,718; X2(ROE) = 1,279; X3(EPS) = 1,411). 

c.  Uji  Autokorelasi 

Dengan menggunakan jumlah sampel sebanyak 150 (n) dan sebanyak 3 

variabel bebas (k=3), uji autokorelasi tabler5 menghasilkan nilai DW sebesar 

1,884 yang kemudian dibandingkan antara nilai numerik pada tabel pada taraf 

signifikansi sebesar 5%. Ini menghasilkan dI = 1,6926 dan du = 1,7741 dalam 

tabel Durbin Watson. Hasil model regresi yang digunakan tidak menunjukkan 

adanya autokorelasi karena nilai DW yang dihitung adalah 1,884 yang lebih dari 

batas atau (du) adalah 1,7741 dan kurang dari 4 - 1,789 (4 - du). 

d.  Uji Heteroskedastisitasi 

Tingkat signifikansi variabel independen, X1 (ROA) = 0,109, X2 (ROE) = 

0,573, dan X3 (EPS) = 0,610, semuanya lebih dari 0,05, sehingga 

heteroskedastisitas tidak diperhitungkan dalam model regresi yang digunakan 

dalam penelitian ini.  

 

 Goodnes Of  Fit  Suatu  Model 

a. Koefisien Determinasi ( Uji  R²) 

Sumber : data  diolah (2023) 

Dari hasil pengujian nilai angka  dari Adjusted R-Square sebanyak 0,186 

mengartikan sebesar 18,6 % variabel independen diperjelas oleh variabel  

dependen, sebanyak 79,7% diperjelas oleh faktor lainnya atau variabel lain.. 

b.  Uji - F ( Uji  Signifikansi  Simultan) 

Dengan kata lain, uji Anova atau uji F diketahui bahwa Fhitung adalah 

12,378 dengan signifikansi 0,000 0,05, yang menunjukkan bahwa variabel 

independen yang dievaluasi secara simultan memiliki pengaruh terhadap variabel 

dependen, sehingga digunakan model regresi untuk mengestimasi variabel 

dependen. Ini menunjukkan kelayakan model yang digunakan untuk menjelaskan 

fenomena ini. 
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Analisis Regresi  Berganda dan Uji Hipotesis 

Tabel 2  :  Hasil Regresi  Linier  Berganda dan Uji Hipotesis 

Sumber : data  diolah (2023) 

 

Dari hasil regresi linier berganda pada 2 tabel  diatas, dapat dijelaskan dengan 

persamaan regresi sebagai berikut : 

 Y= ß0 + ß1X1 + ß2X2 + ß3X3 + e 

 Harga  Saham = 404,515 – 539,927 X1 + 119,549 X2 + 4,110 X3+ e 

. 

Koefisien regresi untuk X1 (ROA) sebesar -539,927, dan signifikansinya sebesar 

0,199 > 0,05. Hasil penelitian menunjukkan bahwa tidak ada korelasi antara ROA 

dengan harga saham (variabel Y). Variabel return on investment (ROI) X2 memiliki 

koefisien regresi sebesar 119,549 pada tingkat signifikansi 0,381 > 0,05. Sehingga 

return on equity pada X2 tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada Y. 

Dengan tingkat signifikansi 0,000 0,05 maka koefisien regresi variabel X3 (EPS) 

adalah sebesar 4,110. Dapat disimpulkan bahwa variabel Y (harga saham) merespon 

baik dan signifikan terhadap perubahan variabel X3 (EPS).  

 

Pembahasan Hasil Analisis Penelitian 

1. Pengaruh Return On Asset (ROA) terhadap harga saham 

Temuan uji sampel kecil mendukung H1, yang mengklaim bahwa ROA 

tidak memiliki pengaruh yang berarti terhadap harga saham perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sementara Watung dan Ilat 
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(2016) menemukan korelasi positif antara ROA dan harga saham, penulis 

penelitian ini tidak menemukan korelasi tersebut. Seberapa efisien modal 

digunakan dalam kaitannya dengan total aset diukur dengan rasio Pengembalian 

Aset (ROA). Namun, ROA hanya dapat mengukur keberhasilan operasi 

perusahaan secara keseluruhan, sehingga tidak dapat mempengaruhi pertumbuhan 

atau penurunan harga saham. 

2. Pengaruh dari  Return  On  Equity  (ROE) terhadap  harga  saham 

H2 harus ditolak jika pengujian ROE parsial gagal menghasilkan 

perubahan yang signifikan secara statistik pada harga saham perusahaan 

manufaktur yang diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia. Berbeda dengan 

kesimpulan Kannia dan Suartana (2020) yang menemukan bahwa ROE 

berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham, hasil analisis empiris ini 

tidak menunjukkan adanya hubungan demikian. Harga saham di semua tingkatan 

tidak terpengaruh oleh angka ROE. 

3. Pengaruh dari  Earning  Per Share (EPS) terhadap  harga saham 

Berdasarkan hasil pengujian secara parsial dapat disimpulkan bahwa H3 

terdukung: EPS berpengaruh positif dan besar terhadap harga saham perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2020. Temuan ini 

sejalan dengan Resi (2016) dan Sorong (2019) serta Gerald. et al. (2017). 

Sebagian besar pemegang saham melacak pendapatan dalam persiapan untuk 

investasi masa depan, oleh karena itu EPS yang tinggi akan menarik perhatian 

pemegang saham. 

 

SIMPULAN DAN SARAN 

Mengacu pada analisis data yang telah peneliti lahkukan kesimpulannya adalah: 

1. Return On Asset (ROA) tidak mengandung pengaruh signifikan  pada  harga 

sahamdidalam perusahaan manufaktur. Investor perusahaan manufaktur memiliki 

minat untuk berinvestasi di perusahaan dengan mengamati  pengembalian  yang 

didapat, apabila dengan  keberhasilan dari sebuah perusahaan saat mendapat laba 

dengan memakai aktiva. 

2. Return On Equity (ROE) harga saham di sektor industri tidak banyak bereaksi. 

Antusiasme investor untuk berinvestasi di perusahaan manufaktur tidak sebanding 

dengan angka ROE. 
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3. Earning Per Share (EPS) meningkatkan nilai harga saham. Nilai satu saham biasa 

dari pendapatan perusahaan dihitung sebagai Earning Per Share (EPS). Harga 

cenderung naik seiring dengan laba per saham (EPS) saham. 

Dalam penelitian ini terdapat banyak keterbatsan, penelitian selanjutnya diharapkan 

mampu memberikan penelitian yang lebih baik. Adapun beberapa saran yang dapat 

dilahkukan oleh penelitian selanjutnya, antara lain : 

1. Mengembangkan periode penelitian denganjangka waktu diatas 3 tahun agar data 

penelitian dapat terlihat  

2. Populasi untuk penelitian disarankan mencoba menggunakan daftar perusahan yang 

masuk kategori saham blue chip. 

3. Penelitian selanjutnya agar menambah penggunaan variabel independen untuk 

meneliti harga saham. 
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