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ABSTRAK 

Penelitian ini memiliki tujuan untuk mengetahui pengaruh Debt to Equity Ratio, 

Return on Assets, dan Earnings per Share terhadap Price to Book Value pada 

perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2021-2023. Observasi dalam penelitian berjumlah sebanyak 141 

data yang berasal dari 52 perusahaan subsektor makanan dan minuman yang 

terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia. Dalam penelitian ini, teknik pemilihan 

sampel yang digunakan adalah purposive sampling. Data diolah menggunakan 

Microsoft Excel 10 dan Eviews versi 12. Hasil dari penelitian ini menunjukkan 

bahwa Debt to Equity Ratio memiliki pengaruh yang positif dan tidak signifikan 

terhadap Price to Book Value. Sedangkan Return on Assets memiliki pengaruh 

yang positif dan signifikan terhadap Price to Book Value. Terakhir, Earnings per 

Share memiliki pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap Price to Book 

Value. 

Kata Kunci: Debt to Equity Ratio, Return on Assets, Earnings per Share, Price to 

Book Value 

ABSTRACT 
This research aims to determine the influence of Debt to Equity Ratio, Return on 

Assets, and Earnings per Share on Price to Book Value of food and beverages 

subsector companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2021-2023. 

Observations in this research amounted to 141 data derived from 52 food and 

beverages subsector companies listed on the Indonesia Stock Exchange. In this 

research, sample selection was carried out using purposive sampling. The data 

was processed using Microsoft Excel 10 and Eviews Version 12. The results of this 

research showed that Debt to Equity Ratio has a positive and insignificant effect 

on Price to Book Value. Meanwhile, Return on Assets has a positive and 

significant effect on Price to Book Value. Lastly, Earnings per Share has a 

negative and significant effect on Price to Book Value. 

Keywords: Debt to Equity Ratio, Return on Assets, Earnings per Share, Price to 

Book Value 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang Masalah 

Dalam dunia saat ini, sistem ekonomi memegang peran dengan sangat 

penting bagi kehidupan manusia. Perekonomian ini dapat diperoleh dari 

berbagai macam aspek, seperti perdagangan, pertanian, industri, dan 

sektor-sektor lainnya. Dengan adanya sistem ekonomi yang baik, manusia 

dapat hidup lebih sejahtera, memenuhi kebutuhan sehari-hari, serta 

meningkatkan kualitas hidup mereka. Seiring dengan berkembangnya 

zaman dan perubahan pola hidup masyarakat, perekonomian pun semakin 

sengit dan kompetitif. Banyak perusahaan baru bermunculan, menciptakan 

beragam pilihan bagi konsumen, serta menambah jumlah kompetitor di 

pasar. 

Dalam upaya untuk bertahan dan berkembang, perusahaan-perusahaan 

ini berlomba-lomba untuk memaksimalkan keuntungan. Perusahaan akan 

terus berusaha meningkatkan efisiensi operasional dan inovasi produk. 

Apabila kinerja suatu perusahaan semakin baik,  maka semakin cepat pula 

mereka akan meraih keuntungan. Dalam konteks ini, banyak perusahaan 

yang dapat dinilai berdasarkan kinerjanya, dan salah satu subsektor yang 

menonjol adalah perusahaan food and beverage (F&B). Perusahaan food 

and beverage juga satu dari banyaknya subsektor yang kinerjanya dapat 

berpengaruh terhadap hasilnya. Sebagai contoh, kinerja karyawan dalam 

melayani para konsumen akan mempengaruhi tingkat kepuasan konsumen. 

Subsektor ini tidak hanya menyediakan kebutuhan pangan, tetapi juga 

menjadi refleksi dari gaya hidup dan budaya masyarakat. Dengan tren 

konsumen yang terus berkembang, perusahaan food and beverage dituntut 

untuk beradaptasi dan berinovasi guna memenuhi harapan pasar yang 
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semakin tinggi. Ini menjadikan subsektor ini sebagai salah satu arena 

kompetisi yang menarik untuk dianalisis dan dipelajari lebih lanjut. 

Food and beverage, atau lebih dikenal dengan singkatan F&B, ialah 

salah satu industri dengan fluktuatif dan berkembang pesat dalam 

perekonomian global. Dalam era yang semakin maju ini, tren konsumen 

mengalami perubahan yang sangat cepat, dipengaruhi oleh berbagai faktor 

seperti teknologi, gaya hidup, dan kesadaran akan kesehatan. Tuntutan 

akan kualitas produk yang tinggi semakin meningkat, dan hal ini 

mendorong perusahaan-perusahaan di sektor food and beverage agar dapat 

beradaptasi juga berinovasi untuk mampu memenuhi keinginan dari 

konsumen yang akan terus berubah. 

Perusahaan food and beverage kini menghadapi berbagai macam 

tantangan yang kompleks, mulai dari persaingan yang ketat antar merek 

hingga fluktuasi harga bahan baku yang dapat mempengaruhi biaya 

produksi. Ketidakpastian ini semakin diperparah oleh situasi global, 

seperti pandemi COVID-19, yang membuat perusahaan food and beverage 

harus berjuang lebih keras untuk tetap bertahan. Dalam situasi pandemi 

COVID-19, para investor akan mempertimbangkan dengan cermat apakah 

mereka akan membeli saham perusahaan tertentu. Faktor yang menjadi 

pertimbangan termasuk seberapa cepat perusahaan dapat beradaptasi, 

bagaimana mereka mengelola perubahan pasar, serta upaya mereka dalam 

mempercepat adopsi teknologi digital. Selain itu, diversifikasi produk juga 

menjadi satu dari banyaknya indikator krusial yang perlu dipertimbangkan 

bagi investor pada penentuan pilihan akan saham perusahaan food and 

beverage. Bagi investor, memilih saham perusahaan yang memiliki model 

bisnis yang mampu beradaptasi dengan kebiasaan baru ini diharapkan 

mampu melakukan pemberian imbal hasil yang tinggi dalam jangka 

panjang. Untuk mengevaluasi apakah sebuah perusahaan layak untuk 

diinvestasikan, investor dapat menggunakan berbagai indikator keuangan 

seperti Price per Book Value (PBV), Debt to Equity Ratio (DER), Return 

on Assets (ROA), Earning per Share (EPS), dan lain-lain. 
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Para investor akan melihat dan mengukur nilai entitas bisnis terlebih 

dahulu sebelum membeli sahamnya. Salah satu cara mengukurnya adalah 

dengan Price per Book Value (PBV). Pada tahun 2020, saham PT Tiga 

Pilar Sejahtera Tbk (AISA) telah dibuka kembali oleh BEI setelah 

disuspensi sejak Juli 2018 karena tidak dapat membayar bunga dari 

obligasi yang diterbitkan. Tujuan dari hal ini ialah untuk menentukan 

struktur modal yang optimal dan meningkatkan kinerja entitas bisnis, yang 

pada gilirannya akan mempengaruhi nilai perusahaan (CNBC Indonesia, 

2020). 

Satu dari banyaknya indikator sangat esensial dalam menggambarkan 

sejauh mana entitas bergantung pada utang dalam membiayai operasional 

dan ekspansinya, jika diperbandingkan dengan modal yang dimiliki oleh 

pemilik entitas bisnis. merupakan pengertian dari Debt to Equity Ratio 

(DER). Debt to Equity Ratio juga merefleksikan tingkat risiko keuangan 

entitas bisnis, di mana rasio yang tinggi mengindikasikan ketergantungan 

yang besar pada utang dan dapat memperbesar potensi keuntungan namun 

juga meningkatkan risiko finansial. Di sisi lain, rasio yang rendah 

menunjukkan perusahaan lebih mengandalkan ekuitas, yang membuatnya 

cenderung lebih stabil secara finansial. Hal ini sangat bermanfaat untuk 

para investor agar mampu membuat penentuan keputusan dalam pilihan 

investasi yang tepat. Fenomena mengenai Debt to Equity Ratio terkait 

dengan perusahaan industri makanan dan minuman dimana pada tahun 

2022 PDB industri makanan dan minuman meningkat sebesar 4,90% 

(Artikel GPR). Hal ini menandakan adanya pertumbuhan ekonomi yang 

baik, dimana ini dapat meningkatkan pendapatan dan laba perusahaan. 

Dengan meningkatnya pendapatan dan laba, maka memungkinkan 

perusahaan memiliki lebih banyak dana internal (ekuitas) untuk 

membiayai operasional perusahaan. Selama utang tidak mengalami 

kenaikan yang sebanding, maka hal ini bisa menurunkan debt to equity 

ratio. 
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Investor juga bisa mengukur Return on Assets (ROA) sebuah 

perusahaan untuk mengetahui apakah perusahaan dapat menggunakan 

modalnya dengan efisien. Fenomena yang terkait dengan penurunan 

Return on Assets terkait dengan PT Austindo Nusantara Jaya (ANJT) 

dimana pada tahun 2021 memiliki laba sebesar Rp566.571.885.880 dan 

pada tahun 2022 turun menjadi Rp329.853.250.496 yang kemudian turun 

lagi pada 2023 menjadi Rp29.359.636.106. Hal ini mengakibatkan harga 

saham yang menurun dari tahun 2021 sebesar Rp990 menjadi Rp745 di 

tahun 2023. 

Earning per Share (EPS) juga ialah salah satu aspek krusial dan sering 

dimanfaatkan para investor memperoleh gambaran yang jelas tentang 

profitabilitas per lembar saham, sehingga menjadi alat yang berharga 

dalam pengambilan keputusan investasi. Terdapat fenomena dimana 

Earning per Share yang turun akan mengakibatkan Price per Book Value 

ikut turun. Pada tahun 2022, laba per saham (EPS) PT Cisadane Sawit 

Raya Tbk (CSRA) turun dari Rp126,66 menjadi Rp123,13. Pada tahun 

2023, laba per saham turun dari Rp123,13 menjadi Rp71,29. Hal ini 

mempengaruhi harga saham PT Cisadane Sawit Raya Tbk (CSRA) yang 

sebelumnya sebesar Rp570 pada tahun 2022, turun menjadi Rp472 pada 

tahun 2023.  

Secara keseluruhan, perusahaan di subsektor food and beverages kini 

menghadapi beragam tantangan, seperti persaingan yang semakin ketat 

dan fluktuasi harga bahan baku. Kondisi ini semakin diperburuk dengan 

adanya pandemi COVID-19, yang memaksa perusahaan untuk beradaptasi 

dengan cepat. Dalam menghadapi situasi ini, investor lebih waspada 

dengan selektif dalam pemilihan saham dan penggunaan indikator 

keuangan seperti Price per Book Value, Return on Assets, Debt to Equity 

Ratio, dan Earnings per Share sebagai acuan untuk menilai potensi dan 

kinerja perusahaan. Penurunan indikator-indikator tersebut dapat 

mempengaruhi persepsi pasar dan keputusan investasi. Oleh sebab itu, 

entitas yang mampu beradaptasi, menjaga keseimbangan pertumbuhan, 
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juga berinovasi akan lebih menarik bagi investor yang menjadi imbal hasil 

jangka panjang. 

2. Identifikasi Masalah 

Beberapa pertentangan dari penelitian-penelitian diperoleh mengacu 

pada latar belakang yang sudah dijabarkan di atas. Penelitian yang 

dilaksanakan oleh (Jihadi dkk, 2021) menghasilkan kesimpulan terkait 

pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Price to Book Value 

(PBV). DER ditemukan berpengaruh signifikan positif terhadap PBV, 

sedangkan berdasarkan temuan (Munzir, Andriyan, & Hidayat, 2023) 

mendapat kesimpulan bahwa interaksi antara Debt to Equity Ratio 

terhadap Price to Book Value adalah tidak signifikan dengan arah yang 

positif. Terdapat juga penelitian (Fau & Gohae, 2022) ditemukan adanya 

interaksi yang signifikan dan negatif atas Price to Book Value, sedangkan 

temuan Robiyatun dan Harjayanti (2024) mendapat simpulan bahwa Debt 

to Equity Ratio tidak memiliki pengaruh atas PBV dengan arahnya adalah 

negatif. 

Berdasarkan penelitian yang dilaksanakan oleh (Amin, Bakri & Jurana, 

2023) memiliki kesimpulan yaitu Return on Assets berpengaruh secara 

signifikan positif terhadap Price to Book Value. Diketahui juga dari 

temuan (Chakraborty & Maruf, 2023) Return on Assets ditemukan adanya 

interaksi yang signifikan dengan arah yang negatif atas Price to Book 

Value, sedangkan dari temuan (Dewi & Soedaryono, 2023) mendapat 

kesimpulan Return on Assets ditemukan adanya interaksi negatif namun 

tidak relevan pada Price to Book Value. 

Penelitian yang dilaksanakan Safitri dan Affandi (2021) menunjukkan 

bahwa Earning per Share (EPS) ditemukan memiliki interaksi positif dan 

substansial terhadap Price to Book Value, namun penelitian dari Akbar 

dkk. (2020) mendapat kesimpulan Earning per Share ditemukan adanya 

interaksi positif dan insignifikan akan Price to Book Value. Selain itu, 

terdapat penelitian (Septiani & Wijaya, 2018) yang mengungkapkan 

Earning per Share ditemukan adanya interaksi yang negatif dan relevan 
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akan PBV, di sisi lain temuan penelitian Razak dkk. (2022) mendapat 

kesimpulan Earning per Share ditemukan adanya interaksi yang tidak 

relevan dan negatif akan PBV. 

3. Batasan Masalah 

Batasan masalah dibuat agar dapat penghindaran dari penyimpangan 

atau perluasan pokok masalah yang membuat penelitian menjadi berfokus, 

lebih mudah dibahas, juga mencapai tujuan dari penelitian. Penelitian ini 

akan membatasi Price to Book Value (PBV) sebagai variabel dependen dan 

Debt to Equity Ratio (DER), Return on Assets (ROA), serta Earning per 

Share (EPS) sebagai variabel independen. Objek penelitian yang dianalisis 

ialah entitas bisnis yang berada dalam subsektor Food & Beverage (F&B) 

dari periode waktu tahun 2021 hingga 2023. Data yang dilakukan analisis 

akan bersumber dari laporan keuangan yang dipublikasikan di BEI atau 

yang biasa disebut sebagai Bursa Efek Indonesiamaupun dari website 

perusahaan. 

4. Rumusan Masalah 

Beberapa rumusan masalah yang dirumuskan berlandaskan dari latar 

belakang serta batasan masalah yang dikemukakan. Rumusan masalahnya 

memiliki komposisi sebagai berikut: (1) Apakah Debt to Equity Ratio 

memiliki pengaruh atas Price to Book Value perusahaan subsektor F&B di 

BEI periode 2021-2023?; (2) Apakah Return on Assets memiliki pengaruh 

atas Price to Book Value perusahaan subsektor F&B di BEI periode 2021-

2023?; dan (3) Apakah Earning per Share memiliki pengaruh atas Price to 

Book Value perusahaan subsektor F&B di BEI periode 2021-2023? 

 

B. Tujuan dan Manfaat 

1. Tujuan 

Beberapa tujuan dilaksanakannya penelitian ini didasarkan pada 

masalah yang telah dijabarkan sebelumnya. Tujuan tersebut yakni: (1) 

Untuk memperoleh bukti empiris pengaruh Debt to Equity Ratio atas Price 

to Book Value perusahaan F&B di BEI pada tahun 2021-2023; (2) Dalam 
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rangka untuk memperoleh bukti empiris pengaruh Return on Assets atas 

Price to Book Value perusahaan F&B di BEI pada tahun 2021-2023; dan 

(3) Dalam rangka untuk memperoleh bukti empiris pengaruh Earning per 

Share terhadap Price to Book Value perusahaan F&B di BEI pada tahun 

2021-2023. 

2. Manfaat 

Pemberian beberapa manfaat diharapkan dapat diperoleh melalui 

penelitian yang dilakukan. Manfaat-manfaat yang mampu diberikan tidak 

lain yaitu: (1) Bagi para pembaca, diharapkan agar mampu melakukan 

penambahan pengetahuan yang lebih luas akan informasi yang mampu 

berpengaruh akan Price to Book Value entitas; (2) Bagi para pengelola 

perusahaan, diharapkan agar dapat mempertimbangkan keputusan cara 

mengelola keuangan perusahaan khususnya yang berkaitan dengan Debt to 

Equity Ratio, Return on Assets, dan Earning per Share; (3) Melalui 

temuan dari penelitian ini, investor diharapkan dapat menjadikan temuan 

ini sebagai bahan penentuan untuk membuat sebuah keputusan; dan (4) 

Bagi peneliti selanjutnya, diharapkan agar temuan dari penelitian mampu 

dibuat sebagai referensi untuk dilakukan penelitian selanjutnya. 
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