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Penelitian ini bertujuan untuk meneliti pengaruh return 

on asset, return on equity dan earning per share terhadap 

return saham pada perusahaan subsektor food and 

beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 

tahun 2019 – 2022. Penelitian ini menggunakan 

pendekatan kuantitatif, dimana data yang digunakan 

adalah laporan keuangan. Populasi dalam penelitian ini 

berjumlah 50 perusahaan dengan menggunakan 

purposive sampling sehingga berjumlah 16 perusahaan. 

Hasil penelitian ini menujukkan bahwa ROA 

berpengaruh positif signifikan terhadap return saham, 

ROE berpengaruh negatif signifikan terhadap return 

saham dan EPS tidak berpengaruh terhadap return 

saham.  

 
PENDAHULUAN 

Perkembangan dunia bisnis saat ini mengalami pertumbuhan yang signifikan, 

seperti terlihat dari munculnya berbagai perusahaan baru yang memiliki keunggulan 

kompetitif di pasar. Setiap perusahaan selalu berupaya memperluas operasionalnya, dan 

upaya ini memerlukan dukungan dengan pemenuhan modal agar tujuan perusahaan dapat 

tercapai (Prasetyo & Yuniati, 2020). Untuk mencapai tujuan tersebut tentunya perusahaan 

harus menghadapi berbagai permasalahan, salah satunya adalah kesulitan dalam 

memperoleh modal untuk digunakan dalam berbagai kegiatan operasional perusahaan 

(Afrita et al., 2021). Pasar modal adalah alat ataupun sarana keuangan jangka panjang 

yang diterbitkan oleh perusahaan yang dapat ditransaksikan sebagai hutang atau investasi 

modal. Instrumen pasar modal yang umum digunakan oleh perusahaan ialah saham. 

Banyak perusahaan mengumpulkan dana dengan menjual sahamnya di pasar modal, 

dimana investor akan menentukan saham perusahaan mana yang cocok untuk investasi 

jangka panjang (Laulita & Yanni, 2022). 
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Perusahaan subsektor food and beverage berfokus pada pengolahan bahan mentah 

menjadi produk jadi. Produk yang dihasilkan subsektor ini termasuk kebutuhan primer 

yang diperlukan dalam kehidupan sehari-hari. Oleh karena itu, subsektor ini memegang 

peran penting dalam memenuhi kebutuhan harian masyarakat (Almira & Wiagustini, 

2020). Menurut (Fahmi, 2018), saham perusahaan ini termasuk dalam kategori saham 

defensif (stock defensive), yang berarti saham tersebut cenderung tetap stabil bahkan 

dalam resesi ekonomi atau ketidakpastian ekonomi karena produk perusahaan tersebut 

sangat diperlukan oleh masyarakat. Apalagi saat ini konsumen lebih suka hal-hal yang 

praktis, ekonomis, dan penyajian yang lebih menarik. Daya tarik produk juga terlihat pada 

promosi dan hal ini sangat dipengaruhi oleh perubahan gaya hidup konsumen, dulu 

masyarakat lebih menyukai makanan tradisional namun kini beralih ke makanan cepat 

saji. Subsektor food and beverage dijadikan objek penelitian karena perusahaan ini 

menghadapi persaingan bisnis yang ketat akibat aktivitas perdagangan saham yang tinggi 

dan meningkatnya jumlah industri makanan dan minuman di negara kita, terutama ketika 

mengalami krisis. Tentu saja ini menjadikan ancaman peluang pemain bisnis, termasuk 

di industri makanan dan minuman harus memiliki strategi yang tepat agar perusahaan 

mampu mengatasi persaingan dan berkembang. 

 

Return saham merupakan faktor motivasi bagi investor untuk terlibat dalam 

investasi, sekaligus merupakan imbalan atas keberanian investor dalam menghadapi 

risiko investasinya (Afrita et al., 2021). Motivasi yang membuat seorang investor 

melakukan investasinya adalah untuk memperoleh laba (return) sebagai hasilnya. Oleh 

karena itu, sebelum berinvestasi di suatu perusahaan biasanya investor perlu mempelajari 

terlebih dahulu keadaan perusahaan tersebut agar investasi yang dilakukan dapat 

memberikan hasil yang diinginkan investor yaitu laba (return) (Laulita & Yanni, 2022). 

 

Penelitian ini digunakan dua kategori rasio, yaitu rasio profitabilitas dan rasio nilai 

pasar. Rasio profitabilitas adalah indikator untuk mengukur efisiensi manajemen 

berdasarkan keuntungan dari penjualan investasi dan kapabilita perusahaan dalam 

menciptakan laba yang akan dijadikan dasar pembagian dividen (Putri, 2020). Dalam 

penelitian ini, rasio profitabilitas yang digunakan adalah return on assets dan return on 

equity. Sementara itu, rasio nilai pasar adalah indikator yang membandingkan nilai harga 

pasar dengan nilai buku perusahaan (Pangestu & Wijayanto, 2020). Rasio nilai pasar yang 

digunakan adalah earning per share. 

 

TINJAUAN TEORITIS 

Return On Assets  

Return on Assets merupakan indikator yang menggambarkan sejauh mana aset 

berkontribusi dalam menghasilkan laba bersih. Dengan kata lain, rasio ini 

mengindikasikan sejauh mana laba bersih yang diperoleh dari modal yang diinvetasikan 

pada seluruh aset (Hery, 2022). Menurut (Putri, 2020), Return on Assets adalah indikator 

profitabilitas yang menggambarkan sejauh mana suatu perusahaan mampu meningkatkan 

laba bersihnya dengan memanfaatkan seluruh aset yang dimilikinya. Rasio ini berfungsi 

sebagai alat pengukur kapabilitas perusahaan dalam menghasilkan laba. Return on Assets 

menggambarkan kapabilitas perusahaan dalam memperoleh keuntungan dari 

pemanfaatan asetnya (Rejeki & Santoso, 2019). 
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Return On Equity  

Return on Equity adalah rasio yang menunjukkan seberapa besar kontribusi ekuitas 

dalam menghasilkan laba bersih. Dengan kata lain, rasio ini digunakan untuk menghitung 

berapa banyak jumlah laba bersih yang akan dihasilkan dari setiap rupiah dana yang 

tertanam dalam ekuitas secara keseluruhan (Hery, 2022). Menurut (Sari et al., 2019), 

Return on Equity adalah evaluasi dari hasil yang diperoleh oleh investor dari modal yang 

telah diinvestasikan dalam perusahaan tersebut. Return on Equity mencerminkan sejauh 

mana keuntungan yang diberikan kepada pemegang saham atau setiap dana yang 

diinvestasikan menunjukkan penggunaan modal yang efisiensi. Return on Equity (ROE) 

yaitu kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba dari modal yang diinvestasikan 

(Azizah et al., 2019). 

 

Earning Per Share  

Earning per Share merupakan indikator yang menilai kesuksesan manajemen 

perusahaan dalam memberikan laba kepada investor (Hery, 2022). Earning per Share 

adalah suatu indikator keuangan perusahaan yang menilai kemampuan perusahaan dalam 

menciptakan laba (Eka et al., 2021). Menurut (Fahmi, 2018) menjelaskan bahwa Earning 

per Share merupakan bentuk distribusi laba yang diberikan kepada para pemegang saham 

untuk setiap lembar saham yang dimilikinya. Sedangkan (Prasetyo & Yuniati, 2020) 

mengatakan bahwa earning per share adalah seberapa besar laba bersih yang dapat 

diperoleh per sahamnya selama menjalankan operasionalnya. Earning per Share dihitung 

dengan membagi keuntungan yang tersedia untuk pemegang saham biasa dibagi dengan 

jumlah rata-rata saham yang beredar. 

 

Return Saham  

Return saham adalah profit yang dapat diperoleh oleh investor sebagai hasil dari dana 

yang telah diinvestasikan (Almira & Wiagustini, 2020). Menurut (Jogiyanto, 2022), 

return saham adalah hasil yang diperoleh dari investasi saham. Menurut (Multazam et al., 

2023), Return Saham adalah salah satu faktor penentu dalam menarik minat investor 

untuk berinvestasi di Perusahaan. 

 

KERANGKA KONSEPTUAL 

Berdasarkan landasan teori dan kajian penelitian yang telah diuraikan diatas, maka 

disusunlah kerangka dasar pelaksanaan penelitian ini. Peneliti ingin menguji sejauh mana 

return on assets (X1), return on equity (X2), dan earning per share (X3) sebagai variabel 

independen yang mempengaruhi return saham (Y) sebagai variabel dependen. 

 

Gambar Kerangka Konseptual 
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HIPOTESIS 

Pengaruh Return on Assets terhadap Return Saham 

Return on Assets memiliki pengaruh terhadap Return Saham. Jika nilai return on assets 

pada suatu perusahaan meningkat, maka return saham juga mengalami peningkatan. Hal 

ini disebabkan meningkatnya aset perusahaan dan kepercayaan investor terhadap 

perusahaan. Sehingga banyak investor yang berinvestasi di perusahaan tersebut. 

Sebaliknya, jika nilai return on assets rendah maka return saham yang diterima juga akan 

rendah (Rejeki & Santoso, 2019). Hal tersebut mencerminkan bahwa perusahaan yang 

memiliki peningkatan return on assets akan mempengaruhi return saham. 

H1: Return on Assets berpengaruh terhadap Return Saham. 

 

Pengaruh Return on Equity terhadap Return Saham 

Return on Equity memiliki pengaruh terhadap Return Saham. Apabila nilai return on 

equity perusahaan meningkat, maka return saham yang diperoleh juga akan meningkat. 

Peningkatan return on equity mencerminkan tingkat profitabilitas yang positif sehingga 

dapat meningkatkan nilai jual perusahaan. Peningkatan nilai jual perusahaan tersebut 

dapat memicu peningkatan permintaan saham perusahaan. Dengan peningkatan 

permintaan maka harga saham perusahaan dapat meningkat dan ini memiliki korelasi 

dengan peningkatan return saham (Devi & Artini, 2019). Jika nilai return on equity 

mengalami turun maka return saham yang dihasilkan juga akan turun. 

H2: Return on Equity berpengaruh terhadap Return Saham. 

 

Pengaruh Earning per Share terhadap Return Saham 

Earning per Share memiliki pengaruh terhadap Return Saham. Jika nilai earning per 

share meningkat, maka keuntungan atau return yang diterima oleh pemegang saham juga 

meningkat (Rejeki & Santoso, 2019). Peningkatan earning per share menunjukkan 

bahwa perusahaan berhasil meningkatkan kekayaan investor dengan meningkatkan 

modal yang ditanamkan di perusahaan. Hal ini dapat meningkatkan kepercayaan investor 

terhadap perusahaan (R. V. Sinaga, 2019). 

H3: Earning per Share berpengaruh terhadap Return Saham. 

 

Pengaruh Return on Assets, Return on Equity, dan Earning per Share terhadap 

Return Saham 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Almira & Wiagustini, 2020) menunjukkan bahwa 

return on assets, return on equity, dan earning per share secara simultan berpengaruh 

terhadap return saham, dimana hasil uji signifikan simultan (Uji F) diperoleh nilai 

signifikansi F sebesar 0,000. Nilai signifikansi 0,000 < 0,005 mengindikasikan bahwa 

return on assets, return on equity, dan earning per share tepat sebagai model penentu 

return saham sehingga model layak digunakan untuk memprediksi. 

H4: Return on Assets, Return on Equity, dan Earning per Share berpengaruh terhadap 

Return Saham. 

 

METODE PENELITIAN   

 Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif. Jenis data yang digunakan adalah 

data sekunder. Populasi mencakup semua perusahaan subsektor food and beverage yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia, yaitu sebanyak 50 perusahaan. Metode pengambilan 

sampel yang diterapkan pada penelitian ini adalah teknik purposive sampling, yang 

berarti sampel dipilih berdasarkan pertimbangan atau kriteria tertentu. Sampel yang tidak 

memenuhi kriteria tidak akan dimasukkan ke dalam sampel penelitian. Berikut adalah 

kriteria yang digunakan dalam penelitian ini untuk menentukan sampel: 
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1. Perusahaan subsektor food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari 

tahun 2019 hingga 2022. 

2. Perusahaan yang memiliki laporan keuangan tahunan secara lengkap dari tahun 2019 

hingga 2022. 

3. Perusahaan subsektor food and beverage yang mempunyai laba positif dari tahun 2019 

hingga 2022.  

 

HASIL PENELITIAN 

Asumsi Klasik 

Berdasarkan uji asumsi klasik normalitas penelitian ini memenuhi syarat normalitas 

sebesar 0.200. Hal yang sama juga ditunjukkan pada uji multikolinieritas. Dimana nilai 

VIF < 10 atau Tolerance > 0,1 maka tidak terjadi multikolinearitas seperti yang 

ditunjukkan data dibawah ini: 

 

Hal yang sama juga ditujukkan oleh uji heterokedastisitas yang sesuai dengan syarat 

 

 

Uji Hipotesis  

Berdasarkan hasil uji hipotesis dengan SPSS maka dapat disimpulkan dalam tabel 

berikut: 

 
1. Return on Assets memiliki thitung sebesar 6,858 dan ttabel sebesar 2,018 sehingga thitung 

> ttabel yaitu 6,858 > 2,018. Nilai signifikansi return on assets yaitu 0,000 < 0,05, maka 

H1 diterima artinya return on assets berpengaruh positif signifikan terhadap return 

saham. 
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2. Return on Equity memiliki thitung sebesar -6,567 dan ttabel sebesar 2,018 sehingga thitung 

< ttabel yaitu -6,567 < 2,018. Nilai signifikansi return on equity yaitu 0,000 < 0,05, maka 

H2 diterima artinya return on equity berpengaruh negatif signifikan terhadap return 

saham. 

3. Earning per Share memiliki thitung sebesar 0,459 dan ttabel sebesar 2,018 sehingga thitung 

< ttabel yaitu 0,459 < 2,018. Nilai signifikansi earning per share yaitu 0,649 > 0,05, 

maka H3 ditolak artinya earning per share tidak berpengaruh terhadap return saham. 

 

Uji F atau uji simultan mempunyai tujuan untuk menunjukkan apakah semua variabel 

independent atau variabel bebas yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh 

secara Bersama – sama terhadap variabel dependen atau variabel terikat (Ghozali I, 2021). 

Tongkat kepercayaan yang digunakan sebesar 95% atau taraf signifikan alfa sama dengan 

5% (α = 0,05).  

 

Berdasarkan tabel diatas hasil uji ANOVA atau uji F memiliki nilai Fhitung sebesar 15,948 

dan Ftabel yang didapat sebesar 2,83 sehingga 15,948 > 2,83. Nilai signifikansinya sebesar 

0,000 < 0,05, maka dapat ditarik kesimpulan bahwa return on assets, return on equity, dan 

earning per share secara bersama-sama berpengaruh positif terhadap return saham. Oleh 

karena itu, variabel-variabel yang terdapat dalam penelitian ini dianggap sudah sesuai dan 

layak digunakan untuk dimasukkan ke dalam model penelitian. 

 

PEMBAHASAN 

Pengaruh Return on Assets Terhadap Return Saham 

Berdasarkan hasil hipotesis secara parsial (uji t), return on assets memiliki nilai 

thitung sebesar 6,858 dan ttabel sebesar 2,018 maka nilai thitung > ttabel yaitu 6,858 > 2,018. 

Nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05 artinya H1 diterima atau dapat disimpulkan bahwa 

return on assets berpengaruh positif signifikan terhadap return saham. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian (Almira & Wiagustini, 2020) yang 

menyatakan bahwa return on assets berpengaruh positif terhadap return saham. Penelitian 

yang dilakukan (Pangestu & Wijayanto, 2020) dan (Afrita et al., 2021) juga menunjukkan 

bahwa return on assets berpengaruh signifikan terhadap return saham. Penelitian (Rejeki 

& Santoso, 2019) dan (R. V. Sinaga, 2019) juga mendukung hasil tersebut dengan 

menyatakan bahwa return on assets berpengaruh signifikan dan positif terhadap return 

saham. Namun hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian (Saraswati et al., 2019) 

dan (Azizah et al., 2019) karena menyatakan bahwa return on assets tidak berpengaruh 

terhadap return saham. Selain itu juga tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan 

(Nurhaini & Kusumawati, 2020) dan (Lutfiani & Yanto, 2020) yang menunjukkan bahwa 

return on assets tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham. 

Hal ini menunjukkan perusahaan sudah efektif dalam pemanfaatan aktivanya 

untuk menghasilkan keuntungan sehingga menambah daya tarik investor untuk 

berinvestasi dalam saham perusahaan yang akhirnya berdampak positif terhadap return 



Indonesian Journal of Economics and Strategic Management (IJESM) 
     Vol.2., No.1., 2024: March                                                                                           

  553 
 

saham. Oleh karena itu, apabila nilai return on assets suatu perusahaan meningkat maka 

tingkat return saham yang diterima juga akan meningkat. 

 

Pengaruh Return on Equity terhadap Return Saham 

Berdasarkan hasil hipotesis secara parsial (uji t) pada tabel 4.12, return on equity 

memiliki nilai thitung sebesar -6,567 dan ttabel sebesar 2,018 maka thitung < ttabel yaitu -6,567 

< 2,018. Nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05 artinya H2 diterima atau dapat 

disimpulkan bahwa return on equity berpengaruh negatif signifikan terhadap return 

saham. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian (Azizah et al., 2019) yang 

menyatakan bahwa return on equity berpengaruh terhadap return saham. Penelitian 

(Almira & Wiagustini, 2020) menunjukkan bahwa return on equity berpengaruh positif 

terhadap return saham. Kemudian penelitian yang dilakukan (Pangestu & Wijayanto, 

2020) menghasilkan return on equity berpengaruh signifikan terhadap return saham. 

Penelitian yang dilakukan oleh (Fradilla, 2019) dan (Rejeki & Santoso, 2019) juga 

menyatakan bahwa return on equity berpengaruh positif dan signifikan terhadap return 

saham. Namun hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian (Afrita et al., 2021) 

yang menunjukkan bahwa return on equity tidak berpengaruh signifikan terhadap return 

saham. Selain itu juga tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan (Lutfiani & Yanto, 

2020) yang menghasilkan return on equity berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 

return saham. 

Hal ini menunjukkan bahwa nilai return on equity yang tinggi, menandakan 

perusahaan mampu menghasilkan laba yang lebih besar dari modal yang telah 

diinvestasikan. Tingginya nilai return on equity dapat menarik minat investor karena 

menunjukkan efisiensi perusahaan dalam memanfaatkan modal yang ada untuk 

memberikan keuntungan yang signifikan kepada investor. Oleh karena itu, apabila nilai 

return on equity suatu perusahaan meningkat maka return saham yang diperoleh juga akan 

meningkat. 

 

Pengaruh Earning per Share terhadap Return Saham 

Berdasarkan hasil hipotesis secara parsial (uji t), earning per share memiliki thitung 

sebesar 0,459 dan ttabel sebesar 2,018 maka thitung < ttabel yaitu 0,459 < 2,018. Nilai 

signifikansi sebesar 0,649 > 0,05 artinya H3 ditolak atau dapat disimpulkan bahwa 

earning per share tidak berpengaruh terhadap return saham. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (R. V. Sinaga, 

2019) yang menyatakan bahwa earning per share tidak memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap return saham. Namun, penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian 

(Saraswati et al., 2019) yang menunjukkan bahwa earning per share berpengaruh terhadap 

return saham. Penelitian (Almira & Wiagustini, 2020) menyatakan bahwa earning per 

share memiliki pengaruh positif terhadap return saham. Hasil penelitian (Pangestu & 

Wijayanto, 2020) juga menunjukkan bahwa earning per share memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap return saham. Selain itu, penelitian yang dilakukan (Rejeki & 

Santoso, 2019) dan (Lutfiani & Yanto, 2020) mengungkapkan bahwa earning per share 

memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap return saham.  

Hal ini menunjukkan bahwa meskipun earning per share memiliki nilai yang 

tinggi tetapi return saham yang dihasilkan dapat tetap rendah karena perusahaan mungkin 

terlibat dalam memanipulasi laba untuk meningkatkan earning per share tanpa 

pertumbuhan yang sesungguhnya. Sehingga ini dapat memberikan gambaran yang terlalu 

positif, namun tidak selalu mencerminkan kinerja atau pertumbuhan sebenarnya dari 

perusahaan. 
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Pengaruh Return on Assets, Return on Equity, dan Earning per Share terhadap 

Return Saham 

Berdasarkan hasil hipotesis secara bersama-sama (uji F) memiliki nilai Fhitung 

sebesar 15,948 dan Ftabel sebesar 2,83 maka Fhitung > Ftabel yaitu 3,987 > 2,83. Nilai 

signifikansi sebesar 0,000 < 0,05 artinya H4 diterima atau dapat disimpulkan bahwa 

return on assets, return on equity, dan earning per share secara bersama-sama berpengaruh 

positif terhadap return saham. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian (Almira & 

Wiagustini, 2020) yang menghasilkan return on assets, return on equity, dan earning per 

share secara simultan berpengaruh signifikan terhadap return saham. 

Hal ini menunjukkan bahwa return on assets, return on equity, dan earning per 

share memberikan gambaran kepada investor tentang potensi pertumbuhan dan 

keuntungan di masa yang akan datang. Jika perusahaan dapat mempertahankan atau 

meningkatkan return on assets, return on equity, dan earning per share maka memberikan 

dampak positif terhadap harga saham dan return saham yang diharapkan oleh investor. 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

Berdasarkan hasil pengujian dan pembahasan mengenai pengaruh return on assets, return 

on equity, dan earning per share terhadap return saham perusahaan subsektor food and 

beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2022. Peneliti menyimpulkan 

bahwa: 

1. Return on Assets berpengaruh positif signifikan terhadap Return Saham Perusahaan 

Subsektor Food and Beverage yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

2. Return on Equity berpengaruh negatif signifikan terhadap Return Saham 

Perusahaan Subsektor Food and Beverage yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

3. Earning per Share tidak berpengaruh terhadap Return Saham Perusahaan Subsektor 

Food and Beverage yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

4. Return on Assets, Return on Equity, dan Earning per Share secara bersama-sama 

berpengaruh positif terhadap Return Saham Perusahaan Subsektor Food and 

Beverage yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

 

Saran 

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, peneliti memiliki beberapa saran yang dapat 

menjadi masukan yang bermanfaat, antara lain: 

1. Bagi perusahaan, terutama perusahaan subsektor food and beverage disarankan 

untuk dapat meningkatkan aset dan ekuitas pada perusahaan. Hal ini diharapkan 

bisa menarik perhatian calon investor untuk berinvestasi di perusahaan. 

2. Bagi investor, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran 

mengenai kondisi saham perusahaan, sehingga dapat menjadi faktor yang dapat 

dipertimbangkan dalam proses pengambilan keputusan investasi. 

3. Bagi peneliti selanjutnya, disarankan untuk menambahkan variabel independen 

lain yang mempengaruhi return saham karena variabel independen dalam 

penelitian ini hanya mampu menjelaskan sekitar 53,3% pengaruh terhadap 

variabel dependen, dan sisanya sekitar 46,7% dapat dijelaskan oleh variabel lain 

yang tidak diteliti oleh peneliti. 
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