
 

1 
 

Page | i 

PENGARUH RETURN ON ASSET DAN DEBT TO EQUITY RATIO 

TERHADAP HARGA SAHAM DENGAN EARNING PER SHARE 

SEBAGAI INTERVENING PADA INDUSTRI MANUFAKTUR SUB 

SEKTOR MAKANAN DAN MINUMAN YANG TERDAFTAR DI BURSA 

EFEK INDONESIA PERIODE 2015-2020 

 

 

 

 

 

SKRIPSI 

 

Diajukan Untuk Memenuhi Salah Satu Syarat Guna Memperoleh Gelar 

Sarjana Ekonomi (S1) Pada Program Studi Manajemen Fakultas Ekonomi  

 Universitas Batanghari Jambi  

 

 

OLEH 

Nama   : Dila Dwi Ayu Prastin 

Nim   : 1800861201235 

Konsentrasi   : Manajemen Keuangan 

 

 

 

PROGRAM STUDI MANAJEMEN FAKULTAS EKONOMI  

UNIVERSITAS BATANGHARI JAMBI 

TAHUN 2022 

 



 

ii 
 

Page | ii 

 



iii 
 

 



iv 
 

 



v 
 

 

ABSTRACT 

DILA DWI AYU PRASTIN / 1800861201235 / THE EFFECT OF RETURN 

ON ASSET AND DEBT TO EQUITY RATIO ON STOCK PRICES WITH 

EARNINGS PER SHARE AS INTERVENING IN THE FOOD AND 

BEVERAGE SUB SECTOR MANUFACTURING INDUSTRY LISTED ON 

THE INDONESIA STOCK EXCHANGE FOR PERIOD 2015-2020 / 1
st 

ADVISOR R. ADISETIAWAN, SE. MM / 2
ND

 ADVISOR ALBETRIS, SE. 

MM. 

The purpose of this study was to determine the effect of Return On Assets and 

Debt To Equity Ratio on Stock Prices Through Earning Per Share. This study uses 

a research approach used in this study is to use a quantitative approach. The data 

analysis method used in this research is the path analysis method. 

The results showed that there was an effect of Return On Assets on Stock Prices. 

There is an effect of the Debt To Equity Ratio on the Stock Price. There is an 

effect of Return On Assets on Earning Per Share. There is an effect of Debt To 

Equity Ratio on Earning Per Share. There is an effect of Stock Price on Earning 

Per Share. There is an effect of Return On Assets on Stock Prices through the 

Intervening Earning Per Share variable. There is an effect of Debt To Equity Ratio 

on Stock Prices through the Intervening Earning Per Share variable in the Food 

and Beverage Sub-Sector Manufacturing Companies Listed on the Indonesia 

Stock Exchange. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1.Latar Belakang Penelitian  

Pasar modal merupakan pasar untuk berbagai instrument keuangan jangka 

panjang yang bisa diperjualbelikan, baik surat utang (obligasi), ekuiti (saham), 

reksa dana, instrument derivatif maupun instrument lainnya. Pasar modal 

merupakan sarana pendanaan bagi investor dengan perusahaan maupun 

intitusi lain (misalnya pemerintah), dan sebagai sarana bagi kegiatan 

berinvestasi. Dengan demikian, pasar modal memfasilitasi berbagai sarana dan 

prasarana kegiatan jual beli dan kegiatan terkait lainnya. 

Pasar modal sebagai lembaga perantara (intermediaris) merupakan 

penghubung antara pihak yang membutuhkan dana dengan pihak yang 

membutuhkan dana dengan pihak yang mempunyai kelebihan dana. Dengan 

adanya pasar modal diharapkan dapat meningkatkan kemampuan perusahaan 

dalam menentukan struktur modal yang optimal. Salah satu wujud investasi 

dalam pasar modal yaitu investasi saham. Harapan akan keuntungan yang 

diperoleh (dividen dan capital gain) sangat mempengaruhi keputusan investor 

dalam melakukan investasi saham.  

Pasar modal yang laku dan pesat merupakan impian banyak negara. 

Menurut (Widoatmodjo, 2012) menyatakan bahwa secara teoritis pasar modal 

dapat dikatakan pasar abstrak, dimana yang diperjualbelikan adalah dana-dana 

jangka panjang, yaitu dana yang keterikatannya dalam investasi lebih dari satu
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tahun. Menurut (Darmadji, 2011) pasar modal merupakan pasar untuk berbagai 

instrument keungan jangka panjang yang bisa diperjualbelikan, baik dalam 

bentuk utang maupun modal sendiri. 

Undang-Undang Pasar Modal No. 8 tahun 1995 tentang Pasar Modal 

mendefinisikan pasar modal sebagai “Kegiatan yang bersangkutan dengan 

Penawaran Umum dan Perdagangan Efek, Perusahaan Publik yang berkaitan 

dengan efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan 

dengan Efek” salah satu hal yang menjadi pertimbangan seorang insvestor 

adalah harga saham. Harga saham yang diharapkan oleh investor adalah harga 

saham yang stabil dan mempunyai pola pergerakan yang cenderung naik dari 

waktu kewaktu, akan tetapi pada kenyataanya harga saham cenderung 

berfluktuasi (Egam, & Pangerapan, 2017). 

Investasi adalah komitmen atas sejumlah dana atau sumber daya lainnya 

yang dilakukan pada saat ini, dengan tujuan memperoleh sebuah keuntungan 

dimasa datang. Seorang investor membeli sebuah saham saat ini dengan 

harapan memperoleh keuntungan dari kenaikan harga saham atau sejumlah 

deviden dimasa yang akan dating, sebagai imbalan atas waktu dan resiko yang 

terkait dengan investasi tersebut (Tandelilin, 2010). Menginvestasi sejumlah 

dana pada asset real (tanah, emas, mesin/bangunan) maupun asset finansial 

(deposito, saham ataupun obligasi), merupakan aktivitas investasi yang 

umumnya dilakukan. Bagi investor yang lebih pintar dan lebih berani dalam 

mananggung resiko, aktivitas investasi yang mereka lakukan juga bisa 

mencakup investasi pada asset-asset finansial lainnya. 

Pada dasarnya investor mengukur kinerja perusahaan berdasarkan 

kemampuan beberapa perusahaan dalam mengelola sumber dana yang dimiliki 

untuk menghasilkan keuntungan. Kemampuan perusahaan untuk 

menghasilkan laba dalam kegiatan operasinya merupakan fokus utama dalam 

penilaian kinerja perusahaan, karena laba merupakan indikator kemampuan 
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perusahaan dalam memenuhi kewajibannya kepada para penyandang dana. 

Jika suatu perusahaan memiliki kinerja keuangan yang baik maka investor 

akan mananamkan modalnya, karena bisa dipastikan akan memperoleh 

keuntungan dari penanaman modal tersebut. Penilaian kinerja keuangan 

perusahaan dalam menghasilkan laba dari investasi yang akan dilakukan 

disebut sebagai rasio profitabilitas. Dalam mengukur rasio profitabilitas 

perusahaan ada beberapa cara dengan menghitung Return On Asset atau 

tingkat pengendalian asset yang menggambarkan kemampuan perusahaan 

untuk menghasilkan keuntungan dari setiap asset yang digunakan, Earning 

Per Share atau Laba per lembar saham menunjukan besarnya laba bersih 

perusahaan yang siap dibagikan bagi semua pemegang saham perusahaan. 

Laporan keuangan perusahaan sebagai acuan untuk investor yang akan 

mengambil keputusan dalam berinvestasi, tetapi harga saham dipengaruhi oleh 

pemerintaan dan penawaran yang mengakibatkan harga saham berubah-ubah 

setiap waktu. Return On Asset ialah suatu kemampuan guna memperkirakan 

perusahaan secara menyeluruh denganmendapatkan laba terhadap total aktiva 

yang terdapat pada perusahaan (Astuti, 2019). 

Rasio keuangan merupakan alat yang digunakan untuk membantu 

menganalisis laporan keuangan perusahaan sehingga dapat diketahui kekuatan 

dan kelemahan suatu perusahaan. Rasio keuangan dapat dikelompokan 

menjadi empat tipe dasar yaitu rasio likuiditas, rasio leverange, rasio aktivitas, 

dan rasio profitabilitas. Penggunaan keempat rasio tersebut didasarkan kepada 

tujuannya. Rasio likuiditas untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk 
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memenuhi kewajiban jangka pendek. Rasio aktivitas mengukur seberapa 

efektif perusahaan mengukur aktivanya. Dan rasio profitabilitas 

menghubungkan laba dengan penjualan dengan investasi. Rasio likuiditas 

menggambarkan kemampuan perusahaan untuk menyelesaikan kewajiban 

jangka pendeknya. Rasio-rasio ini dapat dihitung melalui informasi tentang 

modal kerja yaitu pos-pos aktiva lancar dan hutang lancar.  

Pentingnya perusahaan dan investor untuk dapat memprediksi pergerakan 

harga saham, maka peneliti berusaha untuk menganalisis pengaruh Return On 

Asset dan Debt To Equity Ratio terhadap harga saham dengan Earning Per 

Share sebagai variabel intervening. Earning Per Share sebagai variabel 

intervening karena semakin tinggi perusahaan memperoleh laba atas 

penjualaan dan manajemen dalam menggunakan modal yang mereka miliki 

maka semakin tinggi laba bersih yang diperoleh akan memberikan 

pengambilan (return) kepada pemilik perusahaan sehingga mempengaruhi 

harga saham dipasar modal. Earning Per Share merupakan pendapatan bagi 

perusahaan untuk investor dan menjadi tolak ukur investor untuk 

menanamkan modalnya pada perusahaan. Tingginya jumlah Earning Per 

Share akan meningkatkan kepercayaan investor untuk menambah investasinya 

yang mana sangat dibutuhkan oleh pihak perusahaan. Earning Per Share yang 

tinggi merupakan tolak ukur kemampuan perusahaan memperoleh pendapatan 

bersih. 

Menurut Tandelilin (2010:392) Analisis saham terdiri atas analisis teknikal 

dan analisis fundamental. Analisis Teknikal adalah teknik untuk memprediksi 
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arah pergerakan harga saham dan indikator pasar saham lainnya berdasarkan 

pada data pasar historis seperti informasi harga saham dan volume. Analisis 

Fundamental melakukan analisis terhadap faktor-faktor makro ekonomi yang 

mempengaruhi kinerja seluruh perusahaan-perusahaan, kemudian dilanjutkan 

dengan analisis industri, dan pada akhirnya dilakukan analisis terhadap 

perusahaan yang mengeluarkan sekuritas bersangkutan untuk menilai apakah 

sekuritas yang dikeluarkannya mengguntungkan atau merugikan bagi investor. 

Menurut Harahap (2010:305), Return On Asset menggambrkan perputaran 

aktiva diukur dari penjualan. Semakin besar rasio ini maka semakin baik dan 

hal ini berarti bahwa aktiva dapat lebih cepat mendapatkan return dan meraih 

laba. Pengukuran dengan ROA menunjukan semakin tinggi nilai ROA maka 

semakin baik dalam memberikan pengembalian kepada penanam modal. 

Berikut tabel Return On Asset pada industri manufaktur sub sektor 

makanan dan minuman tahun 2015-2020: 

Tabel 1.1 

Tabel Rata-Rata Perkembangan Return On Asset (ROA) 

Perusahaan Makanan Dan Minuman 

Periode 2015-2020 (Dalam Persentase) 
No. Kode Emiten Tahun Rata-Rata 

2015 2016 2017 2018 2019 2020 

1. SKBM 5,25 2,25 1,53 0,90 0,05 0,05 1,671 

2. STTP 9,67 7,45 9,22 7,78 16,75 18,23 11,51 

3. MYOR 11,02 10,75 10,93 6,26 0,11 0,11 6,53 

4. ULTJ 14,78 16,74 13,72 11,14 0,20 0,16 9,457 

5. SKLT 5,32 3,63 3,61 2,81 0,057 0,055 2,580 

6. INDF 4,04 6,41 5,85 5,41 3,02 9,9 5,771 

7. ICBP 11,01 12,56 11,21 13,56 7,30 12,9 11,42 

8. MLBI 23,65 43,17 52,67 30,63 0,13 0,56 25,135 

9. ROTI 10,00 9,58 2,97 1,63 0,051 0,038 4,044 
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10. CEKA 7,17 17,51 7,71 3,40 15,47 11,61 10,47 

JUMLAH 102,45 130,05 119,42 83,52 43,138 53,613 88,588 

RATA-RATA 10,245 13,005 11,942 8,352 4,3138 5,3613 8,8588 

PERKEMBANGAN (%) 26,94 -8,173 -30,06 -48,35 24,28 -3,5343 

Sumber : Bursa Efek Indonesia (data diolah) 2021 

Berdasarkan tabel 1.1 diatas terlihat bahwa Rata-Rata Perkembangan 

Return On Asset pada tahun 2015 adalah 10,245, pada tahun 2016 mengalami 

peningkatan yaitu 13,005, pada tahun 2017 mengalami penurunan yaitu 

11,942, pada tahun 2018 mengalami penurunan kembali yaitu 8,352, dan pada 

tahun 2019 mengalami penurunan sejumlah 4,3138, dan pada tahun 2020 

mengalami peningkatan yaitu 5,3613. Return On Asset menggambarkan 

tentang perputaran aktiva, dimana semakin besar jumlah perputaran maka 

semakin baik.  

Investor Ketika berinvestasi tentulah mengharapkan manfaat dari investasi 

per lembar sahamnya yaitu berupa laba. Earning Per Share merupakan rasio 

yang menyatakan seberapa besar jumlah rupiah yang didapat untuk setiap 

lembar saham. “Oleh sebab itu, manajemen perusahaan, pemegang saham, dan 

calon pemegang saham tertarik dengan rasio ini untuk menjadikan indikator 

dalam keberhasilan sebuah perusahaan “(Muchtar 2021, 93). Pendapat lain 

menyatakan bahwa earning per share merupakan rasio yang menunjukkan 

besarnya laba milik investor atas sejumlah lembar saham yang dimilikinya. “ 

Perusahaan akan memperoleh laba bersih setelah pajak dan laba tersebut akan 

menjadi milik investor tersebut “ (Asnawi and Wijaya 2015, 29). Mengenai 

jumlah earning per share yang akan diperoleh investor tergantung pada 
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kebijakan perusahaan dalam pembagian deviden. “Sedangkan tujuan dari 

perhitungan earning per share adalah untuk melihat perkembangan dari 

keberhasilan perusahaan dalam menentukan keuntungan bagi para pemilik 

saham dan penilaian terhadap harga saham yang akan dipilih sebagai pilihan 

investasi” (Fakhruddin 2018, 301). 

Debt To Equity Ratio merupakan rasio yang digunakan untuk melihat 

utang dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara membandingan seluruh 

utang termasuk utang lancar dengan seluruh ekuitas. Rasio ini berguna untuk 

mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditor) dengan pemilik 

perusahaan. Dengan kata lain rasio ini berfungsi mengetahui setiap rupiah 

modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan utang (kasmir 2019:159). 

Semakin besar Debt To Equity Ratio menunjukkan seamakin besar biaya 

hutang yang harus dibayar perusahaan sehingga profitabilitas akan berkurang, 

dan akan berpengaruh pada minat investor yang juga akan mempengaruhi 

harga saham yang semakin menurun.  

Berikut tabel Debt To Equity Ratio pada industri manufaktur sub sektor 

makanan dan minuman tahun 2015-2020: 

Tabel 1.2 

Tabel Rata-Rata Perkembangan Debt To Equity Ratio (DER) 

Perusahaan Makanan Dan Minuman 

Periode 2015-2020 (Dalam Persentase) 
No. Kode Emiten Tahun Rata-Rata 

2015 2016 2017 2018 2019 2020 

1. SKBM 1,22 1,72 0,59 0,70 0,76 0,76 0,958 

2. STTP 0,90 1,00 0,69 0,61 34,15 29,02 11,061 

3. MYOR 1,18 1,06 1,03 1,29 0,92 0,75 1,038 

4. ULTJ 0,27 0,21 0,23 0,19 0,14 0,45 1,49 
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5. SKLT 1,48 0,92 1,07 1,20 1,08 0,9 1,108 

6. INDF 1,13 0,87 0,88 0,98 0,77 1,06 0,948 

7. ICBP 0,62 0,56 0,56 0,54 0,45 1,06 0,631 

8. MLBI 1,74 1,77 1,36 2,12 1,53 1,03 1,591 

9. ROTI 1,28 1,02 0,62 0,51 0,51 0,55 0,748 

10. CEKA 1,32 0,61 0,54 0,32 0,19 0,24 0,536 

JUMLAH 11,14 9,74 7,57 8,46 40,5 35,82 20,109 

RATA-RATA 1,114 0,974 0,757 0,846 4,05 3,582 2,0109 

PERKEMBANGAN (%) -12,56 -22,27 11,75 378,72 -11,56 34,408 

Sumber : Bursa Efek Indonesia (data diolah) 2021 

Berdasarkan tabel 1.2 Rata-Rata Perkembangan Debt To Equity Ratio pada 

tahun 2015 sejumlah 1,114, pada tahun 2016 mengalami penurunan sejumlah 

0,974 dan pada tahun 2017 mengalami penurunan sejumlah 0,757 pada tahun 

2018 juga mengalami peningkatan yaitu 0,846, dan pada tahun 2019 

mengalami penurunan sejumlah 4,05 dan pada tahun 2020 mengalami 

peningkatan sejumlah 3,582. Debt To Equity Ratio dipilih karena dengan rasio 

ini kita dapat mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi seluruh 

kewajibannya yang ditunjukkan oleh beberapa bagian modal sendiri yang 

dipergunakan untuk membayar hutang. 

Berikut tabel harga saham dan besarnya kenaikan dan penurunan harga 

saham pada industri manufaktur sub sektor makanan dan minuman tahun 

2015-2020: 

Tabel 1.3 

Harga saham  Perusahaan Makanan Dan Minuman 

Periode 2015-2020 (Dalam Rupiah) 
No. Kode Emiten Tahun Rata-Rata 

2015 2016 2017 2018 2019 2020 
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1. SKBM 945 640 715 695 410 342 624,5 

2. STTP 3.015 3.190 4.360 3.750 4.500 9.500 4.719,1 

3. MYOR 1.220 1.645 2.020 2.620 2.580 2.710 2.132,5 

4. ULTJ 968 1.143 1.295 1.350 1.190 1.600 1.257,7 

5. SKLT 370 308 1.100 1.500 1.500 1.565 1.057,1 

6. INDF 5.175 7.925 7.625 7.450 7.750 6.850 7.129,1 

7. ICBP 6.738 8.575 8.900 10.450 10.775 9.575 9.168,8 

8. MLBI 8.200 11.750 13.675 16.000 16.200 9.700 12.587,5 

9. ROTI 1.265 1.600 1.275 1.200 1.220 1.360 1.320 

10. CEKA 675 1.350 1.290 1.375 1.050 1.785 1.254,1 

JUMLAH 28.571 38.126 42.225 46.390 47.175 44.987 41.250,4 

RATA-RATA 2.857,1 3.812,6 4.222,5 4.639 4.717,5 4.498,7 4.125,04 

PERKEMBANGAN (%) 33,44 10,74 9,863 1,692 -4,638 5,1097 

Sumber : Bursa Efek Indonesia (BEI) 2021 

Pada tabel 1.3 diatas menunjukan bahwa nilai rata-rata harga saham dari 

tahun 2015 – 2020 cenderung mengalami fluktuasi pada tahun 2015 rata-rata  

harga sahamnya yaitu 2.857,1, pada tahun 2016 mengalami peningkatan yaitu 

3.812,6, pada tahun 2017 megalami peningkatan sejumlah 4.222,5, pada 

tahun 2018 juga mengalami peningkatan sejumlah 4,639, pada tahun 2019 

juga mengalami peningkatan sejumlah 4.717,5, dan pada tahun 2020 harga 

saham mengalami penurunan yaitu 4.498,7. 

Earning Per Share adalah salah satu rasio pasar, yanhg disebut juga 

sebagai laba per saham merupakan rasio keuangan yang mengukur jumlah 

laba bersih yang diperoleh per lembar saham yang beredar. Didalam 

perdagangan Earning Per Share ini sangat berpengaruh pada harga saham 

pasar. Semakin tinggi Earning Per Share, maka semakin mahal harga suatu 

saham, atau sebaliknya. Earning Per Share merupakan rasio yang banyak 

diperhatikan oleh calon investor, karena informasi Earning Per Share 
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merupakan informasi yang dianggap paling mendasar dan dapat 

menggambarkan prospek earning perusahaan masa depan. Pada umumnya 

manajemen perusahaan, pemegang saham tertarik akan Earning Per Share, 

karena hal ini menggambarkan jumlah uang yang diperoleh untuk setiap 

lembar saham biasanya. (Syamsuddin 2007:66). Semakin banyak jumlah 

saham yang beredar akan mempengaruhi tingkat atau besarnya laba per 

lembar. Harga saham dan rasio profitabilitas merupakan indikator penting bagi 

investor untuk menilai prospek perusahaan dimasa yang akan datang.  

Berikut tabel Rata-Rata Perkembangan Earning Per Share pada industri 

manufaktur sub sektor makanan dan minuman tahun 2015-2020: 

Tabel 1.4 

Tabel Rata-Rata Perkembangan Earning Per Share (EPS) 

Perusahaan Makanan Dan Minuman 

Periode 2015-2020 (Dalam Rupiah) 
No. Kode Emiten Tahun Rata-Rata 

2015 2016 2017 2018 2019 2020 

1. SKBM 44,48 30,43 15,40 8,01 2,43 5,99 17,79 

2. STTP 141,78 133,18 165,16 194,81 368,41 479,82 247,19 

3. MYOR 1,364,15 60,60 71,31 49,20 89 92 60,57 

4. ULTJ 179,71 243,17 60,86 52,78 89 100 120,92 

5. SKLT 29,55 29,88 33,45 29,39 65,42 61,83 41,58 

6. INDF 338,02 472,02 474,75 474,48 289,88 735 464,02 

7. ICBP 514,62 617,45 325,55 392,37 220,77 565 439,29 

8. MLBI 235,74 465,98 627,34 397,24 572 136 405,71 

9. ROTI 53,45 55,31 28,84 16,63 49,29 35,98 39,91 

10. CEKA 358,15 419,66 180,54 69,14 362 306 282,58 

JUMLAH 1.896,86 2.527,68 1.983,2 1.684,05 2.108,2 2.517,62 2.125,56 

RATA-RATA 189,68 252,768 198,32 168,405 210,82 251,762 212,556 

PERKEMBANGAN (%) 33,26 -21,54 -15,08 25,18 19,42 4,124 

Sumber : Bursa Efek Indonesia (data diolah) 2021 
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Berdasarkan tabel 1.4 Rata-Rata Perkembangan Earning Per Share pada 

tahun 2015 sejumlah 189,68, pada tahun 2016 mengalami peningkatan 

sejumlah 252,768, pada tahun 2017 mengalami penurunan sejumlah 198,32, 

pada tahun 2018 juga mengalami penurunan 168,405, dan pada tahun 2019 

mengalami peningkatan sejumlah 210,82, dan pada tahun 2020 juga 

mengalami peningkatan sejumlah 251,762. Earning Per Share adalah rasio 

yang sangat diperhatikan bagi calon investor karena informasi dan data yang 

diambil menggambarkan earning perusahaan dimasa yang akan datang. 

Penelitian Fiona Mutiara Efendi, Dr. Drs. Ngatno, M.M, (2018), yang 

mana ia mengatakan Return On Asset, Harga Saham, Earning Per Share. 

Penelitian ini menemukan bahwa tidak berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham, namun Return On Asset memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

variabel mediasi yaitu Earning Per Share. Variabel Earning Per Share 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Return On Asset dan 

Earning Per Share berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 

Berdasarkan fenomena dan research gap perbedaan hasil penelitian diatas 

dalam prediksi harga saham mendorong peneliti untuk melakukan penelitian 

dengan judul “Pengaruh Return On Asset Dan Debt To Equity Ratio 

Terhadap Harga Saham Dengan Earning Per Share Sebagai Intervening 

Pada Industri Manufaktur Sub Sektor Makanan Dan Minuman Yang 

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2020”. 

1.2.Identifikasi Masalah 
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Dari latar belakang penelitian diatas maka dapat di identifikasikan masalah 

dalam penelitian ini sebagai berikut: 

1. Perkembangan Return On Asset pada industri manufaktur sub sektor 

makanan dan minuman periode 2015-2020 cenderung menurun dengan 

rata-rata perkembangannya -3,5343%. 

2. Perkembangan Debt To Equity Ratio pada industri manufaktur sub 

sektor makanan dan minuman periode 2015-2020 yang mengalami 

perkembangan yang berfluktuasi, dengan rata-rata 34,408%. 

3. Perkembangan Harga Saham pada industri manufaktur sub sektor 

makanan dan minuman periode 2015-2020 yang mengalami 

perkembangan yang berfluktuasi, dengan rata-rata 5,1097%. 

4. Perkembangan Earning Per Share pada industri manufaktur sub sektor 

makanan dan minuman periode 2015-2020 yang mengalami 

perkembangan yang berfluktuasi, dengan rata-rata 4,124%. 

 

1.3.Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah dikemukakan, rumusan 

masalah yang akan dibahas dalam penelitian ini adalah : 

1. Bagaimana Pengaruh Return On Asset  terhadap Harga Saham pada 

industri manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar 

di bursa efek indonesia periode 2015-2020? 
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2. Bagaimana Pengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Harga Saham 

pada industri manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang 

terdaftar di bursa efek indonesia periode 2015-2020? 

3. Bagaimana Pengaruh Earning Per Share terhadap Harga Saham pada 

industri manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar 

di bursa efek Indonesia periode 2015-2020? 

4. Bagaimana Pengaruh Return On Asset terhadap Earning Per Share 

pada industri manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang 

terdaftar di bursa efek indonesia periode 2015-2020? 

5. Bagaimana Pengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Earning Per 

Share pada industri manufaktur sub sektor makanan dan minuman 

yang terdaftar di bursa efek indonesia periode 2015-2020? 

6. Bagaimana Pengaruh Return On Asset terhadap Harga Saham melalui 

Earning Per Share pada industry manufaktur sub sektor makanan dan 

minuman yang terdaftar di bursa efek indonesia periode 2015-2020? 

7. Bagaimana Pengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Harga Saham 

melalui Earning Per Share pada industri manufaktur sub sektor 

makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek indonesia periode 

2015-2020? 

 

1.4.Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan penelitian ini 

adalah: 
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1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Return On Asset 

terhadap Harga Saham pada industri manufaktur sub sektor makanan 

dan minuman yang terdaftar di bursa efek indonesia periode 2015-

2020. 

2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Debt To Equity Ratio 

terhadap Harga Saham pada industri manufaktur sub sektor makanan 

dan minuman yang terdaftar di bursa efek indonesia periode 2015-

2020. 

3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Earning Per Share 

terhadap Harga Saham pada industri manufaktur sub sektor makanan 

dan minuman yang terdaftar di bursa efek indonesia periode 2015-

2020. 

4. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Return On Asset 

terhadap Earning Per Share pada industri manufaktur sub sektor 

makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek indonesia periode 

2015-2020. 

5. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Debt To Equity Ratio 

terhadap Earning Per Share pada industri manufaktur sub sektor 

makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek indonesia periode 

2015-2020. 

6. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Return On Asset 

terhadap Harga Saham melalui Earning Per Share pada industry 
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manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di bursa 

efek indonesia periode 2015-2020. 

7. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Debt To Equity Ratio 

terhadap Harga Saham melalui Earning Per Share pada industry 

manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di bursa 

efek indonesia periode 2015-2020. 

 

 

1.5.Manfaat Penelitian 

Manfaat yang bisa diambil dari penelitian ini diantara lain: 

1. Manfaat Akademis  

a. Bagi peneliti untuk mengembangkan keilmuan manajemen dan 

pemahaman yang lebih mendalam mengenai rasio keuangan terhadap 

harga saham pada Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Makanan dan 

Minuman periode 2015-2020. 

b. Bagi penelitian selanjutnya dapat dijadikan salah satu wawasan dan 

referensi pengetahuan tambahan mahasiswa untuk lebih lanjut melihar 

dari segi keuangan dan gambaran manajemen pada Perusahaan 

Manufaktur Sub Sektor Makanan dan Minuman periode 2015-2020. 

2. Manfaat Praktis  

a. Bagi perusahaan, penelitian ini sebagai masukkan untuk perusahaan 

yang bersangkutan dalam mempertimbangkan pengambilan 

kebijakkan finansial guna meningkatkan kinerja perusahaan. 
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b. Bagi calon investor penelitian ini diharapkan menjadi bahan 

masukkan dan pertimbangan dalam pengambilan keputusan untuk 

melakukan investasi. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA DAN METODE PENELITIAN 

 

2.1. Tinjauan Pustaka 

2.1.1. Landasan Teori 

2.1.1.1.Manajemen  

Kata Manajemen bersumber dari kata Bahasa Inggris yaitu 

“management” dengan kata asal “manage” yang secara umum berarti 

mengelola, mengendalikan, mengusahakan dam memimpin Manajemen 

secara Bahasa atau etimologi berasal dari Bahasa perancis kuno yaitu 

management. Kata ini mempunyai arti seni melaksanakan dan mengatur. 

Menurut (Daft, 2002) Manajemen adalah pencapaian sasaran-sasaran 

organisasi dengan cara efektif dan efesien melalui perencanaan 

perorganisasian, kepemimpinan dan pengendalian sumber daya organisasi. 

Sedangkan menurut (Handoko, 2012) Manajemen adalah berkerja dengan 

orang-orang untuk menentukan, menginterprestasikan dan mencapai tujuan-

tujuan organisasi dengan pelaksanaan fungsi-fungsi perencanaan, 

pengorganisasian, penyusunan personalia, pengarahan, kepemimpinan dan 

pengawasan. Menurut (Usman Husaini, 2003) Manajemen adalah 

perencanaan, pelaksanaan dan pengawasan (3P) sumber daya organisasi 

untuk mencapai tujuan secara efektif dan efisien. Manajemen keuangan 

adalah salah satu fungsi operasional perusahaan yang berkaitan dengan 

pengelolaan keuangan yang pada dasarnya dilakukan baik oleh individu,   
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perusahaan maupun pemerintahan. Manajemen keuangan atau dalam 

literatur lain disebut pembelajaran adalah sebagai aktivitas perusahaan yang 

berhubungan dengan bagaimana memperoleh dana. 

1. Fungsi Manajemen 

Menurut (Bejo, 2005) fungsi manajemen adalah sebagai berikut : 

a. Perencanaan  

Merupakan suatu proses rangkaian dan kegiatan untuk menetapkan 

tujuan terlebih dahulu pada jangka waktu periode tertentu serta tahap 

atau langkah-langkah yang harus di tempuh untuk mencapai tujuan 

tersebut. 

b. Pengorganisasian  

Merupakan suatu proses rangkaian dan kegiatan dalam pembagian 

kerja yang di rencanakan untuk diselesaikan oleh anggota kelompok 

pekerjaan, penentuan hubungan pekerja yang baik diantara, serta 

pemberian lingkungan dan fasilitas yang kondusif. 

c. Pengarahan  

Merupakan suatu rangkaian kegiatan untuk memberikan petunjuk 

dan intruksi dari seorang atasan kepada bawahan atau kepada orang 

yang diorganisasikan dalam kelompok formal dan untuk mencapai 

tujuan bersama. 

d. Pemotivasian  

Merupakan suatu proses dan rangkaian kegiatan yang dilakukan 

oleh seorang atasan dalam memberikan inspirasi, semangat, dan 
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kegairahan kerja serta dorongan kepada bawahan untuk dapat 

melakukan kegiatan yang semestinya. 

e. Pengendalian / Pengawasan 

Merupakan suatu proses dan rangkaian kegiatan untuk 

mengusahakan agar suatu pekerjaan dapat dilaksanakan sesuai dengan 

rencana yang telah di tetapkan dan tahapan yang harus di lalui. Dengan 

demikian, apabila ada kegiatan yang tidak sesuai dengan rencana dan 

tahapan tersebut, diadakan suatu tindakan perbaikan (coorective 

actions). 

2. Jenis Manajemen 

Ilmu manajemen itu sendiri dibagikan menjadi 4 jenis yang 

umumnya banyak dipakai diberbagai perusahaan. Jenis-jenis 

manajemen itu sendiri adalah sebagai berikut : 

1. Manajemen Sumber Daya Manusia 

Manajemen Sumber Daya Manusia ini sendirinya mempunyai 

fungsi untuk mendapatkan sumber daya manusia (SDM) terbaik untuk 

menjalankan perusahaan ataupun bisnis yang sedang dijalankan serta 

bagaimana mengatur serta memelihara SDM terbaik yang telah terpilih 

tersebut untuk berkerja bersama-sama dan memastikan SDM tersebut 

tetap berkerja dengan keyakinan penuh terhadap hasil serta menjaga 

kualitas hasil pekerjaannya, memastikan hasilnya tetap atau bahkan 

mungkin bertambah dimasa yang akan datang. 
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2. Manajemen Operasional 

Manajemen Operasional mempunyai fungsi menghasilkan suatu 

produk sesuai standar operasi yang telah ditentukan, produk yang 

dihasilkan dapat memenuhi keinginan konsumen yang beragam 

dengan tidak meninggalkan pemakaian teknik produksi yang efisien. 

3. Manajemen Pemasaran  

Manajemen Pemasaran mempunyau fungsi untuk mengupayakan 

dan mempelajari serta mengidentifikasi apapun yang di butuhkan 

konsumen. Didalamnya juga sangat perlu untuk menganalisa kekuatan 

produk pesaing agar pencapaian target dari perusahaan dapat 

maksimal. 

4. Manajemen Keuangan 

Manajemen Keuangan mempunyai fungsi untuk memastikan jika 

kegiatan bisnis yang dilakukan benar-benar dapat memaksimalkan 

pencapaian tujuan perusahaan secara ekonomi, dimana profit itu 

sendiri yang menjadi tolak ukurnya. Fungsi terpenting dari manajemen 

keuangan ini sendiri adalah memastikan bahwa perencanaan modal 

perusahaan benar-benar bisa diperoleh untuk membiayai bisnis serta 

mengatur bagaimana modal yang telah ditetapkan agar dialokasikan 

dengan tepat sehingga tujuan perusahaan dapat tergapai serta 

maksimal. 
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2.1.1.2. Manajemen Keuangan 

Manajemen keuanagan merupakan salah satu proses dalam 

kegiatan keuangan perusahaan yang berhubungan dengan upaya untuk 

mendapatkan dana perusahaan dan juga upaya pengelolaan keuangan 

suatu badan usaha atau organisasi untuk dapat mencapai tujuan 

keuangan yang telah ditetapkan. 

Manajemen keuangan menurut Irham Fahmi yaitu aktivitas 

perusahaan yang berkaitan dengan usaha pendapatan dana dan 

menggunakan atau mengalokasikan secara efektif dan efisien. 

 Manajemen Keuangan menurut (Sagara, 2017), adalah segala 

kegiatan atau aktivitas perusahaan yang berhubungan dengan 

bagaimana cara memperoleh pendanaan modal kerja, menggunakan 

atau mengalokasikan dana, dan mengelola aset yang dimiliki untuk 

mencapai tujuan utama perusahaan. 

 Dari definisi diatas dapat dipahami bahwa pengertiaan manajemen 

keuangan yaitu kegiatan yang dilakukan yang berkaitan dengan cara 

atau usaha untuk memperoleh dana dan menggunakan dana tersebut 

secara efisien bagi kegiatan operasional. 

 

2.1.1.3.Laporan Keuangan 

1. Pengertian Laporan Keuangan 

Dalam Prakteknya laporan keuangan oleh perusahaan tidak dibuat 

secara  serampangan, tetapi harus dibuat dan disusun sesuai dengan 
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atau standar yang berlaku. Hal ini perlu dilakukan agar laporan 

keuangan mudah dibaca dan dimengerti. Laporan keuangan yang 

disajikan perusahaan sangat penting bagi manajemen dan pemilik 

perusahaan. Di samping itu, banyak pihak yang memerlukan dan 

berkepentingan terhadap laporan keuangan yang dibuat perusahaan, 

seperti pemerintahan, kreditor, investor, maupun para supplier. 

Bagi suatu perusahaan, penyajian laporan keuangan secara khusus 

merupakan salah satu tangung jawab manajer keuangan. Hal ini sesuai 

dengan fungsi manajer keuangan, yaitu: 

1. merencanakan 

2. mencari 

3. memanfaatkan dana-dana perusahaan 

4. memaksimalkan nilai perusahaan 

Dengan kata lain, tugas seorang manajer keuangan adalah mencari 

dana dari berbagai sumber dan membuat keputusan tentang sumber 

dana yang harus dipilih.  

Menurut (Munawir. S., 2002) bahwa laporan keuangan pada 

dasarnya adalah “hasil dari proses kuntansi yang dapat digunakan 

sebagai alat perusahaan dengan pihak-pihak yang berkepentingan 

dengan data atau aktivitas perusahaan tersebut”. Menurut (Fahmi, 

2011) menyatakan:“Laporan keuangan merupakan suatu informasi 

yang menggambarkan kondisi keuangan suatu perusahaan, dan lebih 
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jauh informasi tersebut dapat dijadikan sebagai gambaran kinerja 

keuangan perusahaan tersebut.” 

Dari beberapa penjelasan di atas dapat di tarik kesimpulan bahwa 

laporan keuangan merupakan suatu alat untuk menginformasikkan 

kondisi keuangan pada periode tertentu sebagai ambaran kinerja 

perusahaan. 

2. Dasar-dasar laporan Keuangan 

Laporan keuangan merupakan ikhtisar mengenai keadaan 

keuangan suatu perusahaan pada suatu saat tertentu. (Agus Harjito dan 

Martono, 2010) menjelaskan bahwa ada dua laporan keuangan yang 

biasa digunakan untuk menyatakan keadaan keuangan perusahaan 

yaitu: 

1) Neraca merupakan laporan yang menggambarkan jumlah kekayaan 

(harta), kewajiban (hutang) dan modal dari suatu perusahaan pada saat 

tertentu. 

2) Laporan laba rugi menurut laporan yang menggambarkan jumlah 

penghasilan atau pendapatan dan biaya dari suatu perusahaan pada 

periode tertentu. 

3. Tujuan dan Manfaat Laporan Keuangan 

Kerangka dasar penyusunan dan penyajian informasi perusahaan, 

laporan keuangan disebutkan bahwa: (Munawir. S., 2010)“Tujuan 

laporan keuangan adalah alat yang sangat penting untuk memperoleh 

informasi sehubungan dengan posisi keuangan dan hasil-hasil yang 
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telah dicapai perusahaan yang bersangkutan. Data keuangan tersebut 

akan lebih berarti bagi pihak-pihak yang berkepentingan apabila data 

tersebut diperbandingkan untuk dua periode atau lebih dan dianalisa 

lebih lanjut sehingga akan dapat diperoleh data yang akan dapat 

mendukung keputusan yang akan diambil.” 

Dari definisi di atas dapat dilihat bahwa tujuan laporan keuangan 

adalah untuk memberikan informasi yang bermanfaat bagi pemakainya 

dalam pengambilan keputusan tentang perusahaan yang mengeluarkan 

laporan keuangan itu sendiri terletak pada interpretasi masing-masing 

pemakai laporan keuangan. 

Menurut (Harahap Sofyan Syafri, 2009), manfaat dari  laporan 

keuangan adalah; 

1) Dapat memberikan informasi yang lebih luas, lebih dalam daripada 

yang terdapat dari laporan keuangan. 

2) Dapat menggali informasi yang tidak tampak secara kasat mata dari 

suatu laporan keuangan atau yang berada di balik laporan keuangan 

3) Dapat mengetahui kesalahan yang terkandung dalam laporan 

keuangan. 

4) Dapat membongkar hal-hal yang bersifat tidak konsisten dalam 

hubunannya dengan suatu laporan keuangan baik dikaitkan dengan 

komponen intern maupun kaitannya dengan informasi yang diperoleh 

dari perusahaan. 
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5) Mengetahui sifat-sifat hubungan yang akhirnya dapat melahirkan 

mode-model dan teori-teori yang terdapat di lapangan seperti untuk 

prediksi, peningkatan. 

6) Dapat memberikan informasi yang didinginkan oleh para pengambil 

keputusan. Dengan kata lain yang dimaksud dari suatu laporan 

keunagn merupakan tujuan analisis laporan keuangan juga antara lain: 

a. Dapat menilai prestasi perusahaan. 

b. Dapat memproyeksi laporan perusahaan. 

c. Dapat menilai kondisi keuangan masa lalu dan sekarang. 

d. Menilai perkembangan dari waktu ke waktu. 

Menilai komposisi struktir keuangan dan arus dana. 

7) Dapat menentukan peringkat perusahaan menurut kinerja tertentu. 

 

2.1.1.4.Kinerja Keuangan 

1. Pengertian Kinerja Keuangan 

Kinerja perusahaan merupakan suatu gambaran tentang kondisi 

keuangan perusahaan tersebut yang dianalisis dengan alat-alat analisis 

keuangan, sehingga dapat diketahui mengenai baik buruknya keadaan 

keuangan suatu perusahaan yang mencerminkan prestasi kerja dalam 

periode tertentu.Menurut Fahmi (2011), bahwa “Suatu analisis yang 

dilakukan untuk melihat sejauh mana suatu perusahaan telah 

melaksanakan dengan menggunakan aturan-aturan pelaksanaan 

keuangan secara baik dan benar.” 
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Definisi kinerja keuangan dapat ditemukan dalam berbagai literatur 

yang dikemukankan oleh para pakar. Menurut (Munawir, 2007), 

kinerja keuangan adalah“Hasil dari banyak keputusan individual yang 

dibuat secara terus menerus oleh manajeman keuangan. Oleh karena 

itu untuk menilai kinerja perusahaan perlu melibatkan analisis 

keuangan, yang selanjutnya dikatakan bahwa analisis kinerja 

perusahaan didasarkan pada laporan keuangan yang dibuat secara 

prinsip akuntansi.” 

Menurut (Husnan, S., dan Pudjiastuti, 2007), kinerja keuangan 

adalah“Alat untuk menilai prestasi dan kondisi keuangan suatu 

perusahaan, dimana sorang anaalis keuangan memerlukan ukuran 

tertentu. Ukuran yang seringkali digunakan adalah rasio atau indeks 

yang menunjukkan hubungan antara dua/lebih data keuangan. Analisis 

dan penafsiran berbagai rasio akan memberikan pemahaman yang 

lebih baik terhadap prestasi dan kondisi keuangan daripada analisis 

yang hanya mengemukakan data laporan keuangan saja.” 

Dari beberapa definisi kinerja keuangan, maka dapat ditarik 

kesimpulan bahwa kinerja keuangan dapat diadikan sebagai informasi 

yang dihasilkan dari hasil analisis manajemen keuangan yang 

dilakukan secara periodik atau terus menerus guna membantu atau 

mengamati atau menilai prestasi dan kondisi keuangan suatu 

perusahaan. 
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2. Tujuan Penilaian Keuangan 

Penilaian kinerja perusahaan merupakan salah satu cara yang dapat 

dilakukan oleh manajemen agar dapat memenuhi kewajibannya 

terhadap para penyandang dana dan juga untuk mencapai tujuan yang 

telah ditetepkan perusahaan. Penilaian kinerja perusahaan yang 

ditimbukan sebagai akibat dari proses pengambilan keputusan 

manajemen, merupakan persoalan yang kompleks karena menyangkut 

efektifitas pemanfaatan modal dan efisiensi dari kegiatan perusahaan 

yang emnyangkut nilai serat keamanan dari berbagai tuntukan yang 

timbul terhadap perusahaan. 

Adapun tujuan penilaian kinerja perusahaan menurut Munawir 

(2002) sebagai berikut: 

1) Untuk mengetahui tingkat likuiditas, yaitu kemampuan 

perusahaan untuk memperoleh kewajiban keuangan yang harus 

segera dipenuhi atau kemampuan perusahaan untuk memenuhi 

keuangan pada saat ditagih. 

2) Untuk mengetahui tingkat solvabilitas, yaitu kemampuan 

perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangannya apabila 

perusahaan tersebut dilikuidasi baik kewajiban keuangan 

jangka pendek maupun jangka panjang. 

3) Untuk mengetahui tingkat rentabilitas atau profitabilitas, yaitu 

menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan 

laba selama periode tertentu. 
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4) Untuk mengetahui tingkat stabilitas, yaitu kemampuan 

perusahaan untuk melakukan usahanya dengan stabil, yang 

diukur dengan mempertimbangkan kemampuan perusahaan 

untuk membayar beban bunga atas hutan-hutannya termasuk 

membayar deviden secara teratur kepada para pemegang 

saham tanpa mengalami hambatan atau krisis keuangan. 

3. Pengukuran Kinerja Keuangan 

Pengukuran kinerja merupakan salah satu faktor penting dalam 

perusahaan. Pengukuran kinerja perusahaan umumnya menilai dari 

laporan keuangan yang dapat dijadikan sebagai tolok ukur apakah 

perusahaan sudah baik dari segi keuangan maupun non keuangan. 

Pengukuran perusahaan adalah “Kualifkasi dan efisiensi 

perusahaan atau segmen atau keefektifan dalam pengoprasian bisnis 

selama periode akuntansi. Dengan demikian pengertian kinerja adalah 

suatu usaha formal yang dilaksanakan perusahaan untuk mengevaluasi 

efisien dan efektifitas dari aktifitas perusahaan yang telah dilaksanakan 

pada periode waktu tertentu.” 

Berdasarkan pengertian di atas, dapat disimpulkan bahwa 

pengukuran kinerja perusahaan adalah penilaian terhadap laporan 

keuangan yang dapat dijadikan sebagai sebagai tolak ukur baik 

buruknya kinerja perusahaan dalam menjalankan kegiatan 

operasionalnya secara efektif dan efisien. 
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2.1.1.5.Rasio Keuangan 

1. Pengertian Rasio Keuangan 

Menurut (Fahmi, 2015) rasio keuangan atau financial ratio ini 

sangat penting gunanya untuk melakukan analisa terhadap kondisi keuangan 

perusahaan. Secara jangka panjang rasio keuangan juga dipakai dan 

dijadikan sebagai acuan dalam menganalisis kondisi kinerja suatu 

perusahaan, misalnya kondisi kinerja perusahaan selama 12 tahun untuk 

kemudian diprediksi selama 10 s.d 12 tahun kedepan, namun analisa seperti 

itu jarang dilakukan. Alasannya adalah belum tentu kondisi stabilitas selama 

10 s.d 12 tahun kedepan sama seperti 12 tahun yang lalu.  

Dari pernyataan diatas dapat disimpulkan bahwa rasio keuangan 

adalah suatu perhitungan matematis yang dilakukan dengan cara 

membandingkan beberapa pos tertentu dalam laporan keuangan yang 

memiliki hubungan serta dapat menunjukkan kondisi keuangan perusahaan 

dalam periode tertentu (Fahmi, 2015). 

2. Keunggulan Rasio Keuangan 

Analisis ini memiliki keunggulan dibanding teknik analisis lainnya. 

1. Rasio merupakan angka-angka atau ikhtisar statistik yang lebih 

mudah dibaca dan ditafsirkan. 

2. Merupakan pengganti yang lebih sederhana dari informasi yang 

disajikan laporan keuangan yang sangat rinci dan rumit. 

3. Mengetahui posisi perusahaan di tengah industri lain. 
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4. Sangat bermanfaat untuk bahan dalam mengisi model-model 

pengambilan keputusan dan model prediksi. 

5. Menstandarkan size perusahaan. 

6. Lebih mudah membandingkan perusahaan dengan perusahaan lain 

atau melihat perkembangan perusahaan secara periodik atau time 

series. 

7. Lebih mudah melihat tren perusahaan serta melakukan prediksi di 

masa yang akan datang (Fahmi, 2015). 

3. Jenis-Jenis Rasio Keuangan 

Menurut Irham Fahmi (2015) bentuk-bentuk rasio keuangan adalah 

sebagai berikut : 

1. Rasio likuiditas 

Rasio likuiditas (liquidity ratio) adalah kemampuan suatu perusahaan 

memenuhi kewajiban jangka pendeknya secara tepat waktu. 

a. Rasio lancar ( current ratio ) 

 Rasio lancar (current ratio) adalah ukuran yang umum digunakan 

atas solvensi jangka pendek, kemampuan suatu perusahaan memenuhi 

kebutuhan utang ketika jatuh tempo. 
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b. Rasio cepat (quick ratio ) 

 Rasio cepat (quick ratio) adalah ukuran uji solvensi jangka pendek 

yang lebih teliti dari pada rasio lancer karena pembilangnya 

mengeliminasi Persediaan yang di anggap aktiva lancar yang sedikit 

tidak likuid dan kemungkinan menjadi sumber kerugian. 

 

            
                        

                   
 

c. Rasio kas ( cash ratio ) 

 Rasio kas (cash ratio) menggunakan pembilang sebagai suatu 

Perkiraan sumber kas, kas dan surat berharga menyajikan jumlah kas 

yang dihasilkan dari operasi perusahaan seperti kemampuan menjual 

Persediaan dan menagih kas. 

           
                        

             
        

d. Rasio Perputaran Kas  

Rasio perputaran kas berfungsi untuk mengukur tingkat kecukupan 

modal kerja perusahaan yang dibutuhkan untuk membayar tagihan dan 

membiayai penjualan. Artinyarasio ini digunakan untuk mengukur 

tingkat kesediaan kas untuk membayar tagihan ( utang) dan biaya -

biaya yang berkaitan dengan penjualan. 
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2. Rasio solvabilitas 

Rasio solvabilitas adalah mengukur seberapa besar perusahaan 

dibiayai dengan utang. Penggunaan utang yang terlalu tinggi akan 

membahayakan perusahaan karena perusahaan akan masuk kategori 

extreme solvabilitas (utang ekstrem) yaitu perusahaan terjebak dalam 

tingkat utang yang tinggi dan sulit untuk melepaskan beban utang tersebut. 

a. Debt to Asset Ratio 

Dimana rasio ini disebut juga sebagai rasio yang melihat 

perbandingan utang perusahaan, yaitu diperoleh dari perbandingan 

total utang dibagi dengan total aset. Adapun rumus debt ratio adalah: 

 

                 

            
 

 

Keterangan: 

 Total Liabilities = total utang 

 Total assets = total aset 

 

b. Debt to Equity Rasio 

Mengenai debt equty ratio ini Joel G. Siegel dan Jae K. Shim 

mendefinisikan sebagai “ukuran yang dipakai dalam menganalisis 

laporan keuangan untuk memperlihatkan besarnya jaminan yang 
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tersedia untuk kreditor” mengatakan adapun rumus debt to equity ratio 

adalah: 

 

                 

                         
 

Keterangan: 

 Total Shareholders’ equity = Total Modal sendiri 

 

3. Rasio profitabilitas 

Rasio ini mengukur efektivitas manajemen secara keseluruhan yang 

ditujukan oleh besar kecilnya tingkat keuntungan yang diperoleh dalam 

hubungannya dengan penjualan maupun investasi. Semakin baik rasio 

profitabilitas maka semakin baik menggambarkan kemampuan tingginya 

perolehan keuntungan perusahaan. 

Menurut (Bambang, 2008) rasio profitabilitas yaitu rasio yang 

menunjukan hasil akhir sejumlah kebijaksaan dan keputusan-keputusan. 

Guna rasio profitasbilitas sangat penting bagi investor untuk menilai kiner 

perusahaan, karena tujuan mereka melakukan investasi adalah 

memaksimalkan return tanpa melupakan faktor investasi yang dihadapi. 

Menurut Fahmi (2011) Rasio ini mengukur efektivitas manajemen 

secara keseluruhan yang ditunjukkan oleh besar kecilnya tingkat 

keuntungan yang diperoleh dalam hubungannya dengan penjualan maupun 
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investasi. Semakin baik rasio probabilitas maka semakin baik 

menggambarkan kemampuan tingginya perolehan keuntungan perusahaan. 

Rasio probabilitas secara umum ada 4 (empat) yaitu gross profit 

margin, net profit margin, return on investment (ROI) , dan return on 

network (Fahmi, 2011) : 

a. Gross Profit Margin 

Gross profit margin merupakan margin laba kotor. Mengenai gross 

profit margin Lyn M. Frases dan Aileen Ormiston memberikan 

pendapatnya yaitu “margin laba kotor yang memperlihatkan hubungan 

antara penjualan dan beban poko penjualan, mengukur kemamouan 

sebuah perusahaan untuk mengendalikan biaya persediaan atau biaya 

operasi barang maunu untuk menuruskan kenaikan harga lewat 

penjualan kepada pelanggan” atau lebih jauh Joel G. Siegel dan Jae K. 

Shim mengatakan bahwa “ persentase dari sisa penjualan setelah 

sebuah perusahaan membayar barangnya;juga disebut marni 

keuntungan kotor (gross profit margin). Adapun rumus rasio gross 

profit margin adalah: 

 

  
                       

     
 

 

Keterangan: 

 Cost of good sold = Harga pokok penjualan 
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 Sales = Penjualan 

 

b. Net Profit Margin 

Rasio net profit margin disebut juga dengan rasio pendapatan 

terhadap penjualan. Mengenai profit margin ini Joel G. Siegel dan Jae 

K. Shim mengatakan “ (1) Margin laba bersih sama dengan laba 

bersih dibagi penjualan bersih. Ini menunjukkan kestabilan kesatuan 

untuk menghasilkan perolehan padat tingkat penjualan khusus. 

Dengan memeriksa margin laba dan norma industri sebuah perusahaan 

pada tahun-tahun sebelumya,kita dapat menilai efisiensi operasi dan 

strategi penetapan harga serta status persaingan perusahaan dengan 

perusahaan lain dalam industri tersebut. (2) margin laba kotor sama 

dengan laba kotor dibagi laba bersih. Margin laba yang tinggi lebih 

disukai karena menunjukkan bahasa perusahaan mendapat hasil yang 

baik yang melebihi harga poko penjualan”. 

Adapun rumus rasio net profit margin adalah : 

 

                       

     
 

Keterangan: 

- Earning After TAX (EAT) = laba setelah pajak 

Laba setelah pajak ini dianggap sebagai laba bersih. Karenaitu di 

beberapa literatur ditemukan jika earning after tax ditulis dengan net 
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profit atau aba bersih. Untuk jelasnya dapat kita lihat pada rumus 

dibawah ini. 

 

   
          

     
 

 

c. Return On Investment (ROI) 

Return on investment atau pengembalian investasi, bahwa 

dibeberapa referensi lainya rasio ini juga ditulis juga dengan return ont 

total assets (ROA). Rasio ini melihat sejauh mana investasi yang tlah 

ditanamkan mampu memberokan pengembalian keuntungan sesuai 

dengan yang diharapkan. Dan investasi tersebut sebenarnya sama 

dengan perusahaan ditanamkan atau dilemparkan. Adapun rumus 

return on investment (ROI) adalah : 

 

   
                       

            
 

 

d. Return On Equity (ROE)  

Rasio return on equity (ROE) disebut juga dengan laba atas equity. 

Di beberapa referendis juga disebut juga dengan rasio total assets 

turnover atau perputaran total aset. Rasio ini mengkaji sejauh mana 

suatu perusahaan mempergunakan sumber daya yang dimiliki untuk 



 

37 
 

mampu memberikan laba atas ekuitas. Adapun rumus return on equity 

(ROE) adalah: 

   
                       

                   
 

Keterangan: 

- Shareholders‟ Equity = Modal Sendiri 

 

e. Return On Asset (ROA) 

Return On Asset  (ROA) disebut juga sebagai rentabilitas ekonomi, 

dimana kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dengan 

semua aktiva yang dimiliki oleh perusahaan. Dalam hal ini laba yang 

diperoleh maupun laba sebelum bunga dan pajak. Rasio profitabilitas 

menghubungkan laba dengan besaran tertentu yaitu penjualan maupun 

modal atau aktiva yang yang digunakan untuk menghasilkan laba. 

Rasio profitabilitas dapat dihitung dengan Return On Asset (ROA) 

disebut juga sebagai rentabilitas ekonomi merupakan ukuran 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dengan semua 

aktiva dimiliki oleh perusahaan (Brigham, Eugene F. dan Houston, 

2011). 

 

ROA= 
                         

            
 x 100% 
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4. Rasio Aktivitas 

Kinerja rasio aktivitas ini akan melihat beberapa asset yang dimiliki 

oleh perusahaan, lalu kemudian rasio ini menentukan seberapa tingkat 

aktivitas-aktivitas asset tersebut pada tingkat tertentu. Apabila terjadi 

aktivitas yang rendah pada tingkat penjualan tertentu hal ini 

mengakibatkan semakin besarnya dana kelebihan yang tertanam pada 

aktiva tersebut. 

Ada baiknya dana kelebihan itu dikelola atau ditanamkan pada aktiva 

lain yang lebih produktif. Berikut ini beberapa rasio yang digunakan untuk 

pengalokasian dana kelebihan tersebut : 

a. Rasio Perputaran Aktiva (Total Asset Turn Over ) 

Total asset turn over adalah perbandingan antara penjualan 

dengan total aktivasuatuperusahaan yang menjelaskan tentang kecepatan 

perputaran total aktiva dalam satu periode terntentu. Total asset turn over 

merupakan bahwa tingkat efisiensi pemakaian aktiva perusahaan secara 

keseluruhan dalam menghasilkan volume penjualan tertentu sesuai catatan 

atas laporan keuangan. 

 

Perputaran Total Aktiva  = 
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b. Rasio Perputaran Modal Kerja ( Working Capital Turn Over ) 

Rasio perputaran modal kerja adalah perbandingan antara 

penjualan dengan modal kerja bersih suatu perusahaan. Nilai modal kerja 

bersih diperoleh dari aktiva lancar dikurangi utang lancar sehingga 

banyaknya penjual (dalam rupiah) yang diperoleh perusahaan untuk setiap 

rupiah modal kerja dapat terlihat.  

 

Perputaran Modal Kerja = 
                

                     
  

 

c. Rasio Perputaran Aktiva Tetap (fixed Asset Turn Over ) 

Rasio perputaran aktiva tetap adalah perbandingan antara 

penjualan dengan aktiva tetap yang dimiliki suatu perusahaan. Fixed aseet 

turn over rasio ini mengukur efektivitas pemakaian dana yang tertanam 

pada harta (aktiva ) tetap seperti pabrik dan peralatan untuk menghasilkan 

penjualan yang dihasilkan oleh setiap rupiah yang di investasikan pada 

aktiva tetap tersebut. 

 

Perputaran Aktiva Tetap = 
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d. Rasio Perputaran Persediaan (Inventory Turn Over ) 

Iventory Turn Over Ratio adalah perbandingan kemampuan dana 

pada investory yang berputar dalam suatu periode tertentu atau likuiditas 

dari inventory dan tendency untuk adanya over stok pada suatu 

perusahaan. rasio perputaran persediaan ini mengukur efesiensi pemakaian 

persediaan barang dagang pada perusahaan sehingga kinerja manajemen 

dalam mengontrol modal yang ada pada persediaaan bisa terlihat baik atau 

kurang baiknya. 

 

Perputaran Persediaan = 
                      

                    
  

 

e. Perputaran Piutang  

Piutang perusahaan berkaitan erat dengan volume penjualan kredit. 

Posisi piutang dan taksiran waktu pengumpulan atau penagiahan bisa 

dinilai dengan menghitung tingkat perputaran tersebut. Rasio perputaran 

piutang adalah perbandingan total penjualan kredit (netto ) terhadap 

piutang rata-rata.semakin tunggi rasio (Turn Over) maka modal kerja yang 

ditanamkan dalam piutang semakin rendah. 

Perputaran Piutang = 
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5. Rasio Pasar 

Rasio pasar merupakan sekumpulan rasio yang menghubungkan harga 

saham dengan laba dan nilai buku persaham. Rasio ini memberikan 

petunjuk mengenai apa yang diperkirakan investor atas kinerja perusahaan 

dimasa lalu serta prospek dimasa mendatang (Moeljadi, 2006). Rasio 

modal saham atau rasio pasar teriri dari : 

a. Rasio Pendapatan Per Lembar Saham (Earning Per Share) 

Menurut (Kasmir., 2012) merupakan “Rasio untuk mengukur 

keberhasilan manajemen dalam mencapai keuntungan bagi pemegang 

saham”. Semakin tinggi nilai EPS tentu saja menggembirakan pemegang 

saham. Rasio laba menunjukan dampak gabungan dari likuiditas serta 

manajemen aktiva dan kewajiban terhadap kemampuan perusahaan 

menghasilkan laba.  

Menurut Darmaji dan Fakhruddin (2006:195) mendefinisikan 

bahwa “Laba per saham sebagai rasio yang menunjukan bagian laba untuk 

setiap saham. Earning Per Share menggambarkan profitabilitas perusahaan 

yang tergambar pada setiap lembar saham”. Semakin besar nilai EPS 

semakin besar keuntungan yang diterima pemegang saham. 

Adapun rumus yang digunakan untuk menghitung Earning Per 

Share menurut Irham Fahmi (2011:138). 

EPS = 
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b. Rasio Harga Laba ( Price Earning Ratio) 

Menurut Moeljadi (2006:75), Price earning ratio (PER) 

menunjukan berapa banyak investor bersedia membayar untuk tiap rupiah 

dari laba yang dilaporkan oleh karena para investor rasio ini digunakan 

untuk memprediksi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 

dimasa yang akan datang. Perusahaan dengan peluang tingkat 

pertumbuhan yang tinggi, biasanya memiliki PER yang tinggi. 

 PER = Harga Saham 

  Laba Per Saham 

c. Rasio Perbuku (Market Tobook Value Ratio) 

Rasio ini menunjukan berapa besar nilai perusahan dari apa yang 

telah atau sedang ditambahan oleh pemilik perusahaan.  

 MBV Ratio =  Harga Pasar Saham 

   Nilai Buku Saham 

d. Rasio Pendapatan Deviden ( Deviden Yield ) 

Deviden yield adalah deviden yang dibayarkan dengan harga 

saham sekarang (Jones, 2004). 

 Deviden Yield = Harga Saham 
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    Laba Per Saham 

 

e. Rasio Pendapatan Deviden ( Deviden Yield ) 

Rasio ini melihat bagian pendapatan yang dibayarkan sebagai 

kepada investor. Bagian lain yang tidak akan di investasikan kembalin 

keperusahaan (Amirullah dan Rindyah Hanafi, 2002). 

 DPS =  Deviden 

  Laba Bersih 

 

2.1.1.6. Saham 

Saham sebagai tanda penyertaan modal seseorang atau pihak (badan 

usaha) dalam suatu perusahaan atau perseroan tebatas. Dengan 

menyertakan modal tersebut, maka pihak tersebut memiliki klaim atas 

pendapatan perusahaan, klaim atas asset perusahaan, dan berhak hadir 

dalam rapat umum pemegang saham (RUPS).  

Menurut Darmaji dan Hendy (2006:178) saham dapat didefinisikan 

sebagai tanda atau kepemilikan seseorang atau badan dalam suatu 

perusahaan atau perseroan terbatas. Saham dikenal dengan karakteristik 

“imbal hasil tinggi resiko tinggi” artinya saham merupakan surat berharga 

yang memberikan peluang keuntungan dan potensi resiko yang tinggi. 
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Saham memungkinkan investor untuk mendapatkan imbalan hasil atau 

capital gain yang besar dalam waktu singkat namun seiring 

berfluktuasinya harga saham, maka saham juga dalam membuat investor 

mengalami kerugian besar dalam wajktu singkat.  

Menurut (Sunariyah., 2006) nilai saham adalah hatga suatu saham 

pada pasar yang sedang berlangsung dibursa efek. Apabila bursa efek telah 

tutup maka harga pasar adalah penutupnya. 

1. Jenis-jenis Harga Saham 

Adapun jenis-jenis harga saham menurut (Widoatmodjo, 2005)adalah 

sebagai berikut: 

a. Harga Nominal  

Harga yang tercantum dalam sertifikat saham yang ditetapkan oleh 

emiten untuk menilai setiap lembar saham yang dikeluarkan. Besarnya 

harga nominal memberikan arti penting saham karena deviden minimal 

biasanya ditetapkan berdasarkan nilai nominal. 

b. Harga Perdana  

Merupakan pada waktu harga saham tersebut dicatat dibursa efek. 

Harga saham pada pasar perdana biasanya ditetapkan oleh penjamin 

emisi (underwrite) dan emiten. Dengan demikian akan diketahui 

berapa harga saham emiten itu akan dijual kepada masyarakat biasanya 

untuk menentukan harga perdana. 

c. Harga Pasar  
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Kalau harga perdana merupakan harga jual dari perjanjian emisi 

kepada investor, maka harga pasar adalah harga jual dari investor yang 

satu dengan investor yang lain. Harga ini yang disebut sebagai harga 

dipasar sekunder dan harga inilah yang benar-benar mewakili harga 

perusahaan penerbitnya. Karena pada transaksi di pasar sekunder, kecil 

sekali terjadi negosiasi harga investor dengan perusahaan penerbit. 

Harga yang setiap hari diumumkan di surat kabar atau media lain 

adalah harga pasar. 

d. Harga Pembukaan 

Adalah harga yang diminta penjual atau pembeli pada saat jam 

bursa dibuka. Bisa saja terjadi pada saat dimulainya hari bursa itu 

sudah terjadi transaksi atas suatu saham, dan harga sesuai dengan yang 

diminta oleh penjual dan pembeli. Dalam keadaan demikian, harga 

pembukaan biasanya menjadi harga pasar, begitu juga sebaliknya 

harga pasar mungkin juga akan menjadi harga pembukaan, namun 

tidak selalu terjadi. 

e. Harga Penutupan  

Adalah harga yang diminta oleh penjual atau pembeli pada saat 

akhir hari bursa. Pada keadaan demikian, bisa saja terjadi pada saat 

akhir hari bursa tiba-tiba terjadi transaksi atas suatu saham, karena ada 

kesepakatan antar penjual dan pembeli. Kalau ini yang terjadi maka 

harga penutupan ini telah menjadi harga pasar. Namun demikian, 
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harga ini tatap menjadi harga harga penutupan pada hari bursa 

tersebut. 

 

 

f. Harga Tertinggi 

Harga yang paling tertinggi yang terjadi pada hari bursa. Harga ini 

dapat terjadi transaksi atas suatu saham lebih dari satu kali pada harga 

yang sama.  

g. Harga Terendah 

Harga yang paling rendah yang terjadi pada hari bursa. Harga ini 

dapat terjadi apabila terjadi transaksi atas suatu saham lebih dari satu 

kali tidak pada harga yang sama. Dengan kata lain, harga yang 

terendah merupakan lawan dari harga tertinggi. 

h. Harga Rata-rata 

Harga rata-rata merupakan perataan dari harga tertinggi dan 

terendah.  

 

2.1.1.7. Harga Saham 

Harga saham adalah yang terjadi di pasar bursa pada waktu tertentu 

yang ditentukan oleh pelaku pasar yaitu permintaan dan penawaran pasar. 

Harga saham dipengaruhi oleh 4 aspek, yaitu: Pendapatan, Dividen, Aliran 

kas, dan Pertumbuhan. (Hartono, 2000:69). 
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Widioatmojo (2005:69) mendefinisikan harga pasar saham adalah 

harga jual dari investor yang satu kepada investor yang lain setelah saham 

tersebut dicantumkan dibursa. Secara umum, kebanyakan calon investor 

belum benar-benar mengerti mengapa harga saham bisa naik atau turun 

harganya. Terdapat beberapa faktor yang mempengaruhi pergerakan harga 

saham yang harus disadari oleh setiap investor. Menurut Alwi (2003:87), 

terdapat faktor internal dan eksternal yang mempengaruhi pergerakan 

harga saham, yaitu: 

1. Faktor Internal, merupakan faktor yang berada didalam 

perusahaan dan berkaitan langsung dengan kinerja perusahaan itu 

sendiri. Baik buruknya kinerja perusahaan dapat tercemin dari 

rasio keuangan yang diterbitkan oleh perusahaan. Berikut faktor 

internal yang dapat mempengaruhi harga saham: 

a. Pengumuman tentang pemasaran, produksi, penjualan seperti 

pengiklanan, rincian kontrak, perubahan harga, penarikan produk 

baru, laporan produksi, laporan keamanan produk dan laporan 

penjualan. 

b. Pengumuman pendanaan (Financial Announcements), seperti 

pengumuman yang berhubungan dengan ekuitas dan hutang. 

c. Pengumuman badan direksi manajemen ( Management-board of 

Director Announcement) seperti perubahan dan pergantian 

direktur, manajemen, dan struktur organisasi. 
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d. Pengumuman pengambil-alihan diversifikasi, seperti laporan 

merger, investasi ekuitas, laporan take over oleh pengakuisisian 

dan diakuisisi laporan divestasi dan lainnya. 

e. Pengumuman investasi (Investment Announcement) seperti 

melakukan ekspansi pabrik, pengembangan riset dan penutupan 

usaha lainnya. 

f. Pengumuman ketenagakerjaan (Labour Announcement), seperti 

negoisasi baru, kontrak baru, pemogokan dan lainnya. 

g. Pengumuman laporan keuangan perusahaan, seperti peramalan 

laba sebelum akhir tahun fiskal dan setelah akhir tahun fiskal, 

Earning Per Share (EPS), Dividen Per Share (DPS), Price 

Earning Ratio (PER), Net Profit Margin (NPM), Return On 

Assets (ROA), Return On Equity (ROE), Price to Book Value 

(PBV), Economic Value Added (EVA), Market Value Added 

dan lain-lain yang nilainya tidak tercantum dalam laporan 

keuangan. 

Dalam penelitian ini informasi pada laporan keuangan yang 

digunakan yaitu variabel Return On Assets (ROA) dan Debt To 

Equity Ratio (DER) dan Earning Per Share (EPS) Sebagai 

Intervening: 

 Return On Assets (ROA) 

Return On Assets (ROA) adalah rasio profitabilitas yang 

mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba atas 
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aset yang dimiliki perusahaan (Darmadji dan Fakhruddin, 

2012:158). ROA dapat dirumuskan sebagai berikut: 

 

  ROA = Laba Bersih Sebelum Pajak 

      Total Aktiva 

 

 Debt To Equity Ratio (DER) 

Debt To Equity Ratio Menurut Kasmir (2019:159) 

merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang 

dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara 

membandingkan antara seluruh utang lancer dengan seluruh 

ekuitas. Rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah dana 

yang disedikan (kreditur) dengan pemilik perusahaan. DER 

dapat dirumuskan sebagai berikut :  

 

DER = 
                 

                         
 

 

 Earning Per Share (EPS) 

Earning Per Share (EPS) merupakan rasio antara 

pendapatan setelah pajak dengan jumlah saham yang 

beredar (Widioatmojo, 2007:102). Earning Per Share (EPS) 

merupakan informasi yang dianggap paling mendasar dan 
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dapat menggambarkan prospek earning perusahaan dimasa 

depan. EPS dapat dirumuskan sebagai berikut: 

 

  EPS = Laba Bersih Setelah Pajak (EAT) 

   Jumlah Saham Yang Beredar 

  

2. Faktor Eksternal, merupakan faktor yang berada diluar 

perusahaan dan berkaitan secara langsung maupun tidak langsung 

terhadap kenaikan atau penurunan kinerja perusahaan, faktor 

eksternal dapat disebut sebagai kondisi ekonomi makro. Menurut 

Tandelilin (2010:341) kemampuan investor dalam memahami dan 

meramalkan kondisi ekonomi makro di masa datang akan sangat 

berguna dalam pembuatan keputusan investasi yang 

mengguntungkan. Faktor eksternal yang mempengaruhi pergerakan 

harga saham yaitu: 

a. Pengumuman dari pemerintahan seperti perubahan suku bunga 

tabungan dan deposito, kurs valuta asing, inflasi, serta berbagai 

regulasi dan deregulasi ekonomi yang dikeluarkan oleh 

pemerintah. 

b. Pengumuman hukum (Legal Announcements), seperti tuntutan 

karyawan terhadap perusahaan atau terhadap manajernya dan 

tuntuan perusahaan terhadap manajernya. 
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c. Pengumuman industri sekuritas (Securities Announcements), 

seperti laporan pertemuan tahunan, insider trading, volume atau 

harga saham perdagangan, pembatasan atau penundaan trading. 

d. Gejolak politik dalam negeri dan fluktuasi nilai tukar juga 

merupakan faktor yang berpengaruh signifikan pada terjadinya 

pergerakan harga saham di bursa efek suatu negara. 

e. Berbagai isu baik dari dalam negeri dan luar negeri. 

Menurut Rusdin (2005:85), ada beberapa pengertian tentang harga 

saham: 

a. Harga nominal saham 

Harga nominal saham ditetapkan oleh emitem. Harga nominal 

saham adalah harga pe value yang besarnya tergantung dari 

keinginan emitem. Emitem bebas menetapkan harga saham. 

b. Harga perdana saham 

Harga perdana saham adalah harga saham sebelum dicatatkan 

(didaftarkan) dibursa efek. Setelah bernegosiasi dengan 

penjamin emisi (underwriter) barulah diketahui jumlah saham 

yang akan dijual kepada masyarakat. Harga saham dipasar 

perdana tergantung dengan persetujuan antara emisi dan 

peminjam emisi dengan mempertimbangkan beberapa hal 

yaitu: goodwill, kondisi pasar dan prospek perusahaan. 

c. Harga pasar saham 
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Harga pasar saham adalah harga jual saham antar investor. 

Harga saham akan terjadi setelah tercatat dibursa dan transaksi 

tidak lagi melibatkan emiten dan penjamin emisi. 

d. Harga pembukaan saham 

Harga pembukaan saham adalah harga perdana terjadi setelah 

saham tercatat di bursa dan diperdagangkan setiap hari 

terkecuali terdapat hal-hal yang melarang saham tersebut 

diperdagangkan, seperti pemalsuan saham. Harga pasar 

berbeda dengan harga perdana. Harga pasar adalah jumlah nilai 

uang yang disepakati anatara penjual dan pembeli pada saat 

transaksi, sedangkan pembukaan saham adalah harga yang 

diminta penjual dan pembeli pada saat jam bursa di buka. 

e. Harga penutupan saham 

Harga penutupan saham adalah harga yang diminta oleh 

penjual atau pembeli pada akhir hari bursa (penutupan bursa). 

Harga penutupan merupakan harga yang disepakati antara 

penjual dan pembeli. Harga penutup ini disebut harga pasar 

sekaligus menjadi harga penutupan pada hari bursa tersebut. 

f. Harga tertinggi dan terendah saham 

Harga tertinggi adalah harga penawaran tertinggi selama 

periode tertentu, sedangkan harga terendah merupakan harga 

penawaran yang paling murah atau paling kecil nilainya. 

g. Harga rata-rata 
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Harga rata-rata merupakan harga tertinggi ditambah harga 

terendah dibagi dua. 

Harga saham tidak dapat diprediksi karena bisa naik atau turun 

sewaktu-waktu. Menurut Salim (2012:55), pergerakan harga saham 

tersebut setidaknya ada tiga macam, yaitu: 

a. Bullish, yaitu dimana harga saham naik terus menerus dari 

waktu ke waktu, ha ini bisa terjadi karena berbagai macam 

sebab, bisa karena keadaan finansial secara global atau 

kebijakan manajemen perusahaan. 

b. Bearish, yaitu keadaan dimana harga saham turun terus 

menerus dan merugikan investor. 

c. Sideways, yaitu keadaan dimana harga saham stabil. Karena 

harga saham bergerak naik atau turun sehingga membentuk 

garafik mendatar dari waktu ke waktu. 

Berdasarkan fungsinya, nilai suatu saham terbagi atas tiga jenis 

menurut Anoraga dan Pakarti (2008:58), yaitu sebagai berikut: 

a. Par Value (Nilai Nominal) 

Nilai nominal adalah nilai yang tercantum pada saham yang 

bersangkutan yang berfungsi untuk tujuan akuntansi. Nilai 

nominal suatu saham harus ada dan dicantumkan pada surat 

berharga saham dalam mata uang rupiah, bukan dalam bentuk 

mata uang asing. 

b. Base Price (Harga Dasar) 
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Harga dasar suatu saham erat kaitannya dengan harga pasar 

suatu saham. Harga dasar saham ditentukan dari harga perdana 

saat saham tersebut diterbitkan, harga dasar ini akan berubah 

sesuai dengan aksi emiten. Untuk saham baru, harga dasar 

merupakan harga perdananya. 

Nilai dasar = Harga Saham x Total Saham Yang Beredar. 

 

c. Market Price (Harga Pasar) 

Harga pasar merupakan harga yang paling mudah 

ditentukan karena harga pasar merupakan harga suatu saham 

pada pasar yang sedang berlangsung. Apabila pasar suatu efek 

sudah tutup maka harga pasar saham adalah harga penutupnya 

(closing price). Jadi harga pasar inilah yang menyatakan naik-

turunya suatu saham. 

Analisis saham bertujuan untuk menaksir nilai intrinsic 

(Intrinsic Value) suatu saham dan kemudian membandikannya 

dengan harga pasar saat ini (current market price) saham tersebut. 

Nilai Intrinsik (NI) menunjukan present value atas kas yang 

diharapkan dari saham tersebut. 

Pendoman yang dipergunakan adalah sebagai berikut: 

a. Apabila NI > Harga pasar saat ini, maka saham tersebut dinilai 

undervalued (harganya terlalu rendah) dan karenanya 
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seharusnya dibeli atau ditahan apabila saham tersebut telah 

dimiliki. 

b. Apabila NI < Harga pasar saat ini, maka saham tersebut dinilai 

overvalued (harga terlalu mahal), dan karenanya seharusnya 

dijual. 

c. Apabila NI = Harga pasar saat ini, maka saham tersebut dinilai 

wajar harganya dan berada dalam kondisi keseimbangan. 

 

Teknik Analisis dan Penilaian Investasi 

Untuk dapat memilih investasi yang aman diperlukan satu 

analisis yang teliti dan didukung dengan data-data yang akurat. 

Teknik yang benar dalam analisis akan mengurangi resiko bagi 

investor dalam berinvestasi. Menurut Halim (2003:2) tujuan 

penelitian investasi adalah mengidentifikasi efek yang salah harga 

(mispriced), apakah harganya terlalu tinggi atau terlalu rendah. 

Secara umum ada banyak Teknik dalam melakukan penilaian 

investasi, diantaranya yaitu rasio keuangan, analisis fundamental 

dan analisis tekhnikal. 

a. Analisis Rasio Keuangan 

Menurut Harahap (2009:297), rasio keuangan merupakan 

angka yang diperoleh dari hasil perbandingan dari satu akun 

laporan keuangan dengan akun lainnya yang mempunyai 

hubungan yang relevan dan signifikan. Menurut Simamora 
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(2002:357), analisis rasio merupakan cara penting untuk 

menyatakan hubungan-hubungan yang bermakna diantara 

komponen-komponen dari laporan keuangan. Rasio 

menggambarkan suatu hubungan antara suatu jumlah tertentu 

dengan jumlah yang lain dan dengan menggunakan alat analisis 

berupa ratio ini akan dapat menjelaskan atau memberikan 

gambaran kepada penganalisa tentang baik atau buruknya 

keadaan posisi keuangan suatu perusahaan.  

b. Analisis Fundamental 

Analisis ini sangat berhubungan dengan kondisi keuangan 

perusahaan. Dengan analisis ini diharapkan calon investor akan 

mengetahui bagaimana operasional dari perusahaan nantinya 

menjadi milik investor. Apakah cukup menguntungkan atau tidak 

dan sebagainya. Karena nilai suatu saham sangat dipengaruhi oleh 

kinerja dari perusahaan yang bersangkutan. Jadi analisis dimulai 

dari siklus usaha perusahaan secara umum, selanjutnya ke sektor 

industrinya, akhirnya dilakukan evaluasi terhadap kinerjanya dan 

saham yang diterbitkan. Data yang dipakai dalam analisis 

fundamental menyangkut data-data historis, yaitu data-data yang 

telah lewat. Didalamnya menyangkut analisis tentang kekuatan 

dan kelemahan dari perusahaan bagaimana kegiatan 

operasionalnya, dan juga bagaimana prospeknya dimasa yang 

akan datang (Anoraga dan Pakarti, 2008:108). 
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Rasio profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan 

secara keseluruhan dan efisiensi dalam mengelola aktiva, 

kewajiban dan kekayaan untuk menghasilkan keuntungan. Rasio 

profitabilitas yang digunakan adalah ROA dan EPS. Kedua rasio 

ini dapat menggambarkan kinerja perusahaan dan hubungannya 

dengan harga saham, apabila perusahaan memiliki rasio ROA dan 

EPS yang bagus maka akan memberikan nilai yang baik dimata 

investor, nilai baik ini akan menjadi pembentuk harga saham itu 

sendiri, semakin tinggi nilai perusahaan maka semakin tinggi pula 

harga sahamnya dipasar modal, baegitu pula sebaliknya. 

c. Analisis Tekhnikal 

Pendekatan ini didasarkan pada data perubahan harga saham 

dimasa lalu sebagai upaya untuk memperkirakan harga saham 

dimasa yang akan datang. Analisis ini memperkirakan pergeseran 

supply dan demand dalam jangka pendek, serta cenderung 

mengabaikan resiko dan pertumbuhan earning dalam menentukan 

barometer dari supply dan demand. Analisis ini didasarkan pada 

premis bahwa harga saham tergantung supply dan demand saham 

itu sendiri. 

2.1.2. Hubungan antar variabel-variabel penelitian  

1. Pengaruh Return On Assets Terhadap Harga Saham 
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Hasil penelitian Juliana (2017) didapatkan hasil Return On Asset  

berpengaruh secara signifikan terhadap Harga Saham. Semakin 

tinggi permintaan terhadap saham tersebut maka akan berdampak 

pada naiknya harga saham perusahaan tersebut. 

 

 

2. Pengaruh Debt To Equity Ratio Terhadap Harga Saham 

Hasil Penelitian Matriadi (2007) yang menyimpulkan 

bahwa Debt To Equity Ratio berpengaruh  terhadap harga saham. 

Debt To Equity Ratio memiliki manfaat sebagai tolak ukur kinerja 

keuangan, diantaranya mengukur tingkat pengunaan utang 

terhadap total Shareholder‟s Equity yang dimiliki perusahaan, 

Debt To Equity Ratio berpengaruh terhadap pertumbuhan laba 

berpengaruh pada deviden. 

3. Pengaruh Earning Per Share Terhadap Harga Saham 

Pada penelitian yang dilakukan oleh Luvy dan Lintang 

yang mana hasil penelitian nya yaitu variabel Earning Per Share 

secara parsial tidak berpengaruh terhadap harga saham. Mereka 

berpendapat bahwa angka Earning Per Share yang tinggi tidak 

selalu menarik perhatian para calon investor karnea tidak jarang 

perusahaan dalam membuat laporan keuangn perusahaan 

melakukan cara agar laba perusahaan tinggi dengan cara 
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memanipulasi agar para investor mau menanamkan modalny 

apada perusahaan tersebut. 

4. Pengaruh Return On Asset Terhadap Earning Per Share 

Hasil penelitian Diaz dan Jufrizen (2014) yang menyatakan 

bahwa Return On Asset tidak mempengaruhi Earning Per Share. 

Hasil penelitian Ammelia (2013) juga menyebutkan bahwa 

Return On Asset tidak mempengaruhi Earning Per Share. Irenne 

Ammelia menyatakan bahwa yang menyebabkan Return On Asset 

adalah dimana perusahaan tidak mampu menghasilkan laba dan 

mendayagunakan aset perusahaan dengan secara tidak tepat. Hasil 

penelitian itu berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Muhfiatun (2011) yang menyatakan bahwa Return On Asset 

berpengaruh terhadap Earning Per Share. Hal ini menunjukkan 

bahwa perusahaan mampu memanfaatkan aset yang dimilikinya 

secara efektif, sehingga mampu menghasilkan laba bersih. 

Meningkatnya laba bersih perusahaan akan berdampak pada 

Return On Asset dan akan diikuti oleh kenaikan Earning Per 

Share. 

5. Pengaruh Debt To Equity Ratio Terhadap Earning Per Share 

Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian terdahulu 

yang dilakukan oleh I Gede Widhiartha (2012). Dari 

penelitiannya didapatkan hasil bahwa secara parsial (individual) 

variabel Debt to Equity Ratio berpengaruh secara signifikan 
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terhadap Earning Per Share. Hal ini berarti Debt To Equity Ratio 

dapat digunakan untuk memprediksi perubahan Earning Per 

Share. Dalam hal ini Debt to Equity Ratio berpengaruh signifikan 

terhadap Earning Per Share karena perusahaan sudah mampu 

untuk mengefektifkan dalam menghasilkan keuntungan di periode 

yang akan datang. Keuntungan tersebut tidak hanya digunakan 

untuk menutupi utang yang dimiliki sehingga mengurangi jumlah 

keuntungan yang didapatkan. Sehingga hal tersebut bisa dianggap 

perusahaan memiliki kinerja yang cukup bagus, dan 

mempengaruhi keuntungan dari setiap lembar saham yang 

diterima oleh investor, karena secara tidak langsung jika 

keuntungan perusahaan besar, maka Earning Per Share  yang 

dibagikan juga meningkat. 

6. Pengaruh Return On Asset Terhadap Harga Saham melalui 

Earning Per Share  

Return On Asset salah satu bentuk rasio profitabilitas untuk 

mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba dengan 

menggunakan total asset (kekayaan) yang dimiliki perusahaan 

setelah disesuaikan dengan biaya-biaya yang menandai asset 

tersebut. Besarnya Earning Per Share dapat diketahui dari 

informasi laporan keuangan perusahaan. Semakin tinggi nilai 

Earning Per Share semakin tinggi pula laba yang dihasilkan 

perusahaan. Dengan tingginya laba, para investor beranggapan 



 

61 
 

bahwa deviden yang akan dibagikan besar dan hal ini menarik 

minat investor untuk membeli saham perusahaan, sehingga 

menyebabkan harga saham naik (Tandelilin, 2017). 

 

 

 

7. Pengaruh Debt To Equity Ratio Terhadap Harga Saham 

melalui Earning Per Share 

Debt To Equity Ratio merupakan rasio untuk mengukur 

sejauh mana perusahaan dibiayai oleh hutang. Jika semakin tinggi 

Debt To Equity Ratio merupakan pertanda tidak baik (buruk) bagi 

perusahaan karena pengeluaran perusahaan untuk melunasi 

hutang juga semakin besar dan hal tersebut dapat mempengaruhi 

pemasukkan perusahaan. 

 

2.1.3. Penelitian Terdahulu 

Sepanjang pengamatan peneliti, ada penelitian yang berkaitan dengan 

judul penelitian yang dilakukan yaitu : 

Tabel 2.1 

Penelitian Terdahulu 

No Nama dan Judul Variabel Hasil Penelitian 
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1. Fiona Mutiara Efendi, Dr. Drs. 

Ngatno, M.M, Pengaruh 

Return On Asset (ROA) 

Terhadap Harga Saham Dan 

Earning Per Share (EPS) 

Sebagai Intervening (Studi 

Kasus Pada Perusahaan Sub 

Sektor Tekstil dan Garmen 

yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2013-2016). 

-ROA 

-EPS 

-Harga 

Saham 

ROA tidak berpengaruh 

signifikan terhadap harga 

saham, namun ROA memiliki 

pengaruh yang signifikan 

terhadap variabel mediasi yaitu 

EPS. Variabel EPS 

berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap harga 

saham. ROA dan EPS 

berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham. 

2. Rosdian Widiawati Watung, 

Ventje Ilat, Pengaruh Return 

On Asset (ROA), Net Profit 

Margin (NPM), dan Earning 

Per Share (EPS) terhadap 

Harga Saham Pada Perusahaan 

Perbankan Di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2011-2015. 

-ROA 

-NPM 

-EPS 

-Harga 

Saham 

ROA, NPM, dan EPS 

berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham, secara 

silmutan dan parsial.  

3. Irma Christina, Linzzy Pratami 

Putri, Pengaruh Return On 

Equity dan Earning Per Share 

Terhadap Harga Saham 

-ROE 

-EPS 

-Harga 

Saham 

Return On Equity berpengaruh 

terhadap price to book value, 

tetapi earning per share tidak 

berpengaruh terhadap price to 
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Melalui Price To Book Value 

Sebagai Variabel Intervening. 

book value. Sedangkan earning 

per share berpengaruh terhadap 

harga saham, sedangkan return 

on equity dan price to book 

value tidak berpengaruh 

terhadap harga saham. 

Sedangkan price to book value 

dapat memediasi pengaruh 

return on equity terhadap harga 

saham, tetapi tidak dapat 

memediasi pengaruh earning 

per share terhadap harga 

saham. 

 

4. Lince Bulutoding, Rika Dwi 

Ayu Parmitasari, Muhammad 

Auliya‟a Dahlan, Pngaruh 

Return On Asset (ROA) Dan 

Debt To Equity Ratio (DER) 

Terhadap Harga Saham 

Dengan Kebijakan Dividen 

Sebagai Variabel Itervening 

(Studi Empiris Pada 

-DER 

-ROA 

-Harga 

Saham 

Return On Asset (ROA) 

terhadap harga saham. 

Begitupun Dividen Payout 

Ratio (DPR) berpengaruh 

signifikan terhadap harga 

saham. Berbeda dengan 

variabel sebelumnya, debt to 

equity ratio tidak berpengaruh 

terhadap harga saham. 
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Perusahaan Yang Terdaftar Di 

Jakarta Islamic Index (JII) 

Periode 2010-2016) 

5. Putri Hermawati, Pengaruh 

Earning Per Share (EPS), Price 

Earning Ratio (PER), Debt to 

Equity Ratio (DER), Return 

On Asset (ROA), dan Return 

On Equity (ROE) Terhadap 

Harga Saham (Studi Kasus 

Pada Perusahaan Sektor 

Property dan Real Estate yang 

Terdaftar di BEI Tahun 2010-

2013). 

-EPS 

-PER 

-DER 

-ROA 

-ROE 

-Harga 

Saham 

EPS, ROA dan ROE secara 

parsial berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham. 

Sedangkan PER dan DER 

secara parsial tidak 

berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham. 

 

2.1.4.  Kerangka Pemikiran 

Pengertian kerangka pemikiran adalah penjelasan sementara terhadap 

suatu gejala yang menjadi objek permasalahan kita. Kerangka pemikiran 

ini disusun dengan berdasarkan pada tinjauan pustaka dan hasil penelitian 

yang relevan atau terkait. Kerangka pemikiran ini merupakan suatu 

argumentasi kita dalam merumuskan hipotesis. Dalam merumuskan 

hipotesis argumentasi kerangka berpikir menggunakan logika deduktif 

(untuk metode kuantitatif) dengan memakai pengetahuan ilmiah sebagai 
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ROA 

( X1) 

premis-premis dasarnya. Dan penelitian Menyusun kerangka pemikiran 

sebagai berikut : 

Gambar 2.1 

Gambar bagan kerangka pemikiran 

      

 

 

    

 

 

 

2.1.5.  Hipotesis Penelitian 

Hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap rumusan 

masalah. Hipotesis penelitian ini adalah : 

H1 : Terdapat pengaruh antara Return On Asset terhadap Harga 

Saham. 

H2 : Terdapat pengaruh antara Debt To Equity Ratio terhadap 

Harga Saham. 

H3 : Terdapat pengaruh Earning Per Share terhadap Harga Saham. 

EPS         (Z) 
HARGA 

SAHAM                       

(Y) 

DER           

( X2 ) 
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H4 : Terdapat pengaruh Return On Asset terhadap Earning Per 

Share. 

H5 : Terdapat pengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Earning 

Per Share. 

2.2. Metode Penelitian  

Didalam penelitian ini dapat dilihat bahwa lingkup objek yang 

diterapkan oleh penulis ini sangat sesuai dengan permasalahan yang 

akan diteliti. Metode penelitian ini menggunakan metode pendekatan 

yaitu kuantitatif. Metode kuantitatif dapat diartikan sebagai metode 

penelitian yang berlandaskan pada filsafat positivisme, digunakan 

untuk meneliti pada populasi dan sampel tertentu, teknik pengambilan 

sampel pada umumnya dilakukan secara random, pengumpulan data 

menggunakan instrument penelitian, analisis data bersifat 

kuantitatif/statistik dengan tujuan untuk menguji hipotesis yang telah 

ditetapkan (Sugiyono, 2013). 

 

 

2.2.1. Jenis dan Sumber Data  

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data 

sekunder yang bersifat kuantitatif. Menurut Sunyonto (2011:23) 

merupakan data yang bersumber dari catatan yang ada pada 

perusahaan dan dari sumber lainnya yaitu dengan mengadakan studi 

kepustakaan dengan mempelajari buku-buku yang ada hubungannya 
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dengan penelitian. Data kuantitatif merupakan data yang berupa angka 

atau bilangan absolut dapat dikumpulkan dan dibaca relative lebih 

mudah (Sunyoto, 2011:23). 

Sumber data dalam penelitian ini diperoleh dari berbagai sumber 

antara lain diperoleh melalui beberapa literatur yang berkaitan dengan 

penelitian, website perusahaan yang bersangkutan, laporan keuangan 

dan Indonesia Stock Exchange (IDX). 

 

2.2.2. Metode Pengumpulan Data 

Menurut sugiyono (2013:224) teknik pengumpulan data 

merupakan langkah paling strategis dalam penelitian, karena tujuan 

utama dari penelitian adalah mendapatkan data. Teknik pengumpulan 

data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu kepustakaan (library 

research). Penelitian kepustakaan adalah cara pengumpulan data yang 

mengunakan sebagaian atau seluruh data yang ada atau laporan data 

dari penelitian sebelumnya. Penelitian pustaka ini penulis lakukan 

untuk mendapatkan data sekunder, berupa teori-teori, konsep-konsep 

dan literature yang berkaitan dengan masalah penelitian. 

 

2.2.3. Populasi dan Sampel 

1. Populasi  

Menurut Sarjono dan Julianita (2013:23) populasi merupakan 

karakteristik yang menjadi objek penelitian, di mana karakteristik 
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tersebut berkaitan dengan seluruh kelompok orang, peristiwa, atau 

benda yang menjadi pusat perhatian bagi peneliti. Populasi dari 

penelitian ini adalah Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Makanan dan 

Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2015-

2020, sebagai berikut:  

Tabel 2.2 

Populasi Penelitian 

 

No Kode 

Emiten 

Nama Emiten 

1. AISA PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 

2 ALTO PT. Tri Banyan Tirta Tbk 

3. CAMP PT. Campina Ice Cream Industry Tbk 

4. CEKA PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk 

5. CLEO PT. Sariguna Primatirta Tbk 

6. COCO PT. Wahana Interfood Nusantara Tbk 

7. DLTA PT. Delta Djakarta Tbk 

8. DMND PT. Diamond Food Indonesia Tbk 

9. FOOD PT. Sentra Food Indonesia Tbk 

10. GOOD PT. Garudafood Putra Jaya Tbk 

11. HOKI PT. Buyung Poetra Sembada Tbk 

12. ICBP PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 

13. IKAN PT. Era Mandiri Cemerlang Tbk 
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14. INDF PT. Indofood Sukses Makmur Tbk 

15. KEJU PT. Mulia Boga Raya Tbk 

16. MLBI PT. Multi Bintang Indonesia Tbk 

17. MYOR PT. Mayora Indah Tbk 

18. PCAR PT. Prima Cakrawala Abadi Tbk 

19. PANI PT. Pramata Abadi Nusa Industri Tbk 

20. PSDN PT. Prashida Aneka Niaga Tbk 

21. PSGO PT. Palma Serasi Tbk 

22. ROTI PT. Nippon Indosari Corpindo Tbk 

23. SKBM PT. Sekar Bumi Tbk 

24. SKLT PT. Sekar Laut Tbk 

25. STTP PT. Siantar Top Tbk 

26. ULTJ PT. Ultrajaya Milk Industry & Trading Company 

Tbk 

 (Sumber: www.idx.co.id) 

2. Sampel  

Menurut Sarjono dan Julianita (2013:23) sampel adalah bagian 

dari populasi yang dipercaya dapat mewakili karakteristik populasi 

secara keseluruhan. Pemilihan sampel dilakukan dengan 

menggunakan purposive sampling yaitu sampel dipilih berdasarkan 

kriteria-kriteria tertentu, dengan tujuan agar diperoleh sampel yang 

representatif dengan penelitian yang digunakan.  

http://www.idx.co.id/
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Adapun kriteria dalam pengambilan sampel adalah sebagai 

berikut: 

a. Perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang 

terdaftar di BEI periode 2015-2020. 

b. Perusahaan tersebut secara periodic menerbitkan laporan 

keuangan. 

c. Perusahaan yang menyajikan data yang positif mengenai variabel-

variabel yang digunakan dalam penelitian. 

 

Tabel 2.3 

Sampel Penelitian 

No Kode Emiten Nama Emiten 

1. SKBM PT. Sekar Bumi Tbk 

2. STTP PT. Siantar Top Tbk 

3. MYOR PT. Mayora Indah Tbk 

4. ULTJ PT. Ultrajaya Milk Industry & Trading Company 

Tbk 

5. SKLT PT. Sekar Laut Tbk 

6. INDF PT. Indofood Sukses Makmur Tbk 

7. ICBP PT.Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 

8. MLBI PT. Multi Bintang Tbk 
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9. ROTI PT. Nippon Indosari Corpindo Tbk 

10. CEKA PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk 

 

2.2.4. Metode Analisis 

Metode analisi data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

analisis jalur. Analisis jalur menurut Ghozali (2013) merupakan 

pengembangan dari analisis regresi berganda dan bivariate. Persamaan 

dalam regresi dalam analisis jalur melibatkan variabel eksogen dan 

endogen serta dimungkinkan adanya pengujian terhadap variabel 

intervening. Menurut umar (2013:2) metode penelitian merupakan 

cara ilmiah untuk mendapatkan data dengan tujuan dan kegunaan 

tertentu. Penelitian deskriptif adalah penelitian yang bertujuan untuk 

menggambarkan dan melaakukan keadaan objek maupun subjek 

dengan fakta yang ada. dan verifikasi menunjukkan bagaimana 

mencari pengaruh antara variabel bebas terhadap variabel terkait. 

 

 

2.2.5. Alat Analisis 

Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu 

metode analisis jalur (path analysis). Analisis jalur (path analysis) 

digunakan untuk menganalisis pola hubungan antar variabel-variabel 

ini  dengan tujuan untuk mengetahui pengaruh langsung maupun tidak 

langsung seperangkat variabel bebas terhadap variabel terikat. 
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Analisis jalur merupakan suatu teknik statistika yang dikembangkan 

dari analisis regresi berganda. Secara matematis analisis ini tidak lain 

analisis regresi berganda terhadap data yang dibakukan. Dengan 

demikian, perangkat lunak statistika yang mampu melakukan analisis 

berganda dapat pula dipakai untuk analisis jalur. Subjek utama analisis 

ini adalah variabel-variabel yang saling berkolerasi. Analisis ini 

mendasarkan diri pada model hubungan antarvariabel yang ditentukan 

sebelumnya oleh peneliti. Penentuan model didasarkan pada hipotesis 

mengenai berbagai variabel yang diamati. teknik ini digunakan untuk 

menguji bagaimana besarnya sumbangan (kontribusi) yang ditujukkan 

oleh koefisien jalur pada setiap diagram jalur darihubungan kausal 

antar variabel X1 dan X2 terhadap Y serta dampaknya terhadap Z 

untuk memenuhi syarat Path Analysis (analisis jalur) maka diperlukan 

analisis uji asumsi klasik , karena penelitian ini menggunakan Path 

Analysis maka yang diperlukan hanyalah uji normalitas dan uji 

linearitas. 

 

1. Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui distribusi data yang 

akan digunakan dalam penelitian. Data yang baik dan layak digunakan 

dalam penelitian adakah data yang memiliki distribusi normal  (Agung 

Nugroho, 2005). Uji normalitas menjadi hal penting karena salah satu 
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syarat pengujian parametric test (uji parametic) adalah data yang 

harus memiliki kontribusi normal (atau berdistribusi normal). 

Apabila variabel tidak berdistribusi secara normal maka hasil uji 

statistic akan mengalami penurunan. Uji normalitas data dapat 

dilakukan dengan menggunakan One Sample Kolmogorov Smirnov 

yaitu dengan ketentuan apabila nilai signifikan diatas 0,05 maka data 

terdistribusi normal. Sedangkan jika hasil One Sample Kolmogorov 

Smirnov menunjukkan nilai signifikan dibawah 0,05 maka data tidak 

terdistribusi normal. 

 

2. Uji Linearitas 

Uji linearitas dilakukan untuk mengetahui apakah ada hubungan 

yang linear antara variabel terkait. Kriteria yang diguanakan untuk 

menyatakan linearitas garis regresi adalah menggunakan harga 

koefisien signifikan dari deviation from linearity dan dibandingkan 

dengan nilai alpha yang dipilih yaitu 0,05 jika Fhitung lebih kecil dari 

harga Ftabel pada taraf signifikan 5% maka terdapat hubungan 

linearitas antara variabel bebas dengan variabel terikat. 

3. Uji Hipotesis 

1. Uji Simultan ( Uji F ) 

Uji statistik F menunjukan bagaimana semua variabel 

independent (bebas) dimaksukkan dalam model yang mempunyai 

pengaruh secara bersama-sama terhadap variabel dependen (terikat). 
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Jika nilai F hitung lebih besar daripada F tabel, maka Ho ditolak atau 

Ho diterima menyatakan bahwa semua variabel independent secara 

serentak dan signifikan memperngaruhi variabel dependen .  

Berikut ini ada beberapa persamaan yang terdapat di Uji F : 

1) Ho : b1 = b2 = 0 , Artinya ROA dan DER secara simultan tidak 

berpengaruh signifikan terhadap EPS. 

Ha : b₁  ≠ b₂  ≠ 0 , Artinya ROA dan DER secara simultan 

berpengaruh signifikan terhadap EPS. 

2) Ho : b1 = b2 = 0 , Artinya ROA dan DER secara simultan tidak 

berpengaruh terhadap Harga Saham. 

Ha : b₁  ≠ b₂  ≠ 0 . Artinya ROA dan DER secara simultan 

berpengaruh terhadap Harga Saham. 

3) Ho : X1 = 0 , Artinya EPS tidak berpengaruh signifikan terhadap 

Harga Saham. 

Ha : X₁  ≠ 0 , Artinya EPS berpengaruh signifiakan tergadap 

Harga Saham. 

 

 

2. Uji Parsial (Uji t) 

Uji t ini sangat dikenal sebagai uji parsial, yang mana untuk 

menguji bagaimana pengaruh masing-masing varibel bebasnya 

sendiri-sendiri terhadap variabel terikaynya. Uji ini pun dapat 
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dilakukan dengan membandingkan thitung dengan ttabel atau dengan 

kolom signifikanya agar dapat dihitung. 

            Berikut ada beberapa persamaan di dalam Uji t : 

1) Ho : b1 = b2 = 0 , Artinya ROA dan DER secara parsial tidak 

berpengaruh terhadap EPS. 

Ha : b₁  ≠ b₂  ≠ 0 , Artinya ROA dan DER secara parsial 

berpengaruh signifikan terhadap EPS. 

2) Ho : b1 = b2 = 0, Artinya ROA dan DER secara parsial tidak 

berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham. 

Ha : b₁  ≠ b₂  ≠ 0 , Artinya ROA dan DER secara parsial 

berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham. 

 

2.2.5.1. Path Analysis 

Analisis jalur atau biasa lebih dikenal dengan path analysis 

diigunakan untuk mengetahui hubungan ketergantungan langsung 

diantara satu set variabel. Path analysis adalah model yang serupa 

dangan model analisis regresi berganda, analisis faktor analisis 

korelasi kanomik, analisis diskriminan dan kelompok analisis 

multivariat yang lebih umum lainnya seperti analisis anova, manova, 

anacova. Menurut Ghozali (2018) analisis jalur (Path Analysis) adalah 

penggunaan analisis regresi untuk menaksir hubungan kausalitas antar 

variabel (mode casual) yang telah ditetapkan sebelumnya berdasarkan 

teori yang ada. 
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 Analisis jalur (Path Analysis) digunakan untuk menguji 

hubungan antara Return On Asset dan Debt To Equity Ratio terhadap 

Harga Saham dengan Earning Per Share sebagai variabel intervening. 

Path Analysis dapat dipandang sebagai analisis yang mirip sebagai 

analisis regresi. Keduanya sama-sama menganalis model kualitas. 

Perbedaanya terletak pada tingkat kerumitan model. Model analisis 

regresi lebih banyak menganalisis variabel dependent sebagai dampak 

dari variabel independent. Variabel dependen tersebut tidak 

memberikan dampak terhadap variabel lainnya. Ketika peneliti 

dihadapkan pada model dimana Variabel dependent menyebabkan 

variabel dependent lainnya maka analisis jalur lebih cocok digunakan 

untuk saat ini. 

 

2.2.5.2. Langkah-langkah Path Analysis 

Adapun Langkah -langkah dalam melakukan analisis jalur ( Path 

Analysis ) adalah sebagai berikut : 

1. Menentukan model diagram jalurnya berdasarkan paradigma 

hubungan antar variabel. 

2. Membuat diagram jalur persamaan strukturalnya. 

3. Menganalisis persamaan strukturalnya yang terdiri dari dua 

langka,yaitu: 
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1) Analisis regresi dengan melihat R squere (r
2
) melihat seberapa 

besar kontribusi variabel terhadap penelitian, selain itu harus 

dihitung F dan t hitung, serta nilai signifikan. 

2) Analisis pengaruh langsung (diret effect atau DE). Cara 

menghitung pengaruh langsung ialah : 

1. Pengaruh Return On Asset terhadap Harga Saham (X1 - Y). 

2. Pengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Harga Saham (X2 -Y). 

3. Pengaruh Earning Per Share terhadap Harga Saham. 

4. Pengaruh Return On Asset terhadap Earning Per Share (X1 - Z). 

5. Pengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Earning Per Share (X2 

- Z). 

3) Pengaruh tidak (Indirect Effect atau IE). Cara menghitung 

pengaruh tidak langsung ialah: 

1. Pengaruh Return On Asset terhadap Earning Per Share melalui 

Harga Saham (X1 – Z) × (Z -Y). 

2. Pengaruh Debt To Assets Ratio terhadap Earning Per Share 

melalui Harga Saham (X2 -Z) × (Z -Y). 

4) Pengaruh Total ( total effect ) 

1. Pengaruh variabel Return On Asset terhadap Earning Per Share 

melalui Harga Saham  (X1 – Z) + (Z – Y). 

2. Pengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Earning Per Share 

melalui Harga Saham (X2 – Z) + (Z -Y). 
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3. Pengaruh variabel Return On Asset terhadap Earning Per Share 

(X1 – Z). 

4. Pengaruh variabel Debt To Equity Ratio terhadap Earning Per 

Share (X2 – Z). 

5. Pengaruh Harga Saham terhadap Earning Per Share (Y–Z). 

 

2.2.6. Struktural Alat Analisis 

1. Struktur ROA dan DER terhadap Harga Saham  

                                                                                  €1 

                                                       Pyx1 

              rx1x2 

                                                   

                                                      Pyx2 

Gambar 2.2 

Gambar struktur jalur ROA dan DER terhadap Harga Saham 

 

Persamaan struktur jalur : 

Pyx = Pyx1 + Pyx2 + €1 

a. Pengaruh X1 terhadap Y 

Pengaruh langsung X1 ke Y 

Pyx1 = Pyx1 . Pyx1  

Pengaruh tidak langsung X1 melalui X2 ke Y 

Pyx1 = Pyx1 . rx1x2 . Pyx2 

ROA                  

(X1) 

DER                

(X2) 

Harga Saham                         

(Y) 



 

79 
 

Pengaruh Total  

Pyx = Pyx1 + rx1x2 + Pyx1 + €1 

b. Pengaruh X2 terhadap Y  

Pengaruh langsung X2 ke Y 

Pyx2 = Pyx2 . Pyx2 

Pengaruh tidak langsung X2 melalui X1 ke Y 

Pyx2 = Pyx2 . rx1x2 . Pyx1 

Pengaruh Total  

Pyx = Pyx2 + rx1x2 + Pyx2 + €1 

 

2. Struktural ROA dan DER terhadap EPS 

 

                                                                                  €2 

                                                       Pyx1 

              rx1x2 

                                                   

                                                      Pyx2 

 

Gambar 2.3 

Gambar struktur ROA dan DER terhadap EPS 

 

Persamaan struktur jalur : 

Pyx = Pyx1 + Pyx2 + €2 

ROA                  

(X1) 

DER                

(X2) 

EPS                         

(Z) 
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a. Pengaruh X1 terhadap Z 

Pengaruh langsung X1 ke Z 

Pyx1 = Pyx1 . Pyx1 

Pengaruh tidak langsung X1 melalui X2 ke Z 

Pyx1 = Pyx1 . rx1x2 . Pyx2 

Pengaruh Total  

Pyx = Pyx1 + rx1x2 + Pyx1 + €2 

b. Pengaruh X2 terhadap Z 

Pengaruh langsung X2 ke Z 

Pyx2 = Pyx2 . Pyx2 

Pengaruh tidak langsung X2 melalui X1 ke Z 

Pyx2 = Pyx2 . rx1x2 . Pyx1 

Pengaruh Total  

Pyx = Pyx2 + rx1x2 + Pyx2 + €2 

 

3. Struktural Diagram  Harga Saham terhadap EPS 

 

Pzy 

 

Gambar 2.4 

 Gambar struktur Harga Saham terhadap EPS 

 

Harga Saham 

Y 

EPS 

Z 
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Pengaruh Y terhadap Z 

Pyz = Pzy . Pzy 

 

 

4. Struktural Diagram ROA dan DER melalui Harga Saham 

Terhadap EPS 

                                                                                                             €2 

                                             Pzx1                     €1 

                                   Pyx1 

rx1x2                                                                           Pzy                                  

                                     Pyx2 

 

Pzx2 

Gambar 2.5 

Gambar struktur jalur ROA dan DER melalui Harga Saham Terhadap 

EPS  

 

Persamaan struktur jalur:  

a. Pengaruh X1 melalui Y terhadap Z 

Pengaruh langsung X1 terhadap Z 

Pzx1 . Pzx1 

Pengaruh tidak langsung X1 melalui Y terhadap Z 

Pyx1 . Pyz 

ROA 

(X1) 

DER  

(X2) 

Harga 
Saham               

( Y ) 

EPS 

 ( Z ) 
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Total pengaruh langsung dan tidak langsung  

Pzx1 .Pzx1 + Pyx1 . Pyz 

b. Pengaruh X2 melalui Y terhadap Z  

Pengaruh langsung X2 terhadap Z 

Pzx2 . Pzx2 

Pengaruh tidak langsung X2  melalui Y terhadap Z 

Pzx2 . Pzx2  

Total pengaruh langsung dan tidak langsung  

Pzx2 . Pzx2 + Pyx2 .Pyz 

 

2.2.7. Operasional Variabel 

Operasional variabel merupakan definisi atau uraian-uraian 

menjelaskan dari suatu variabel-variabel yang akan diteliti dan 

mencangkup indikator-indikator yang ada pada masing-masing variabel 

penjabaran operasional variabel dalam penelitian ini adalah sebagai berikut 

: 

     Tabel 2.4 

    Operasional Variabel 

N

o 

Variabe

l 

Defenisi 

Variabel 

Rumus 

Satua

n 

Skal

a 

1 Return 

On 

Rasio untuk 

mengukur 

                       

            
 % 

Rasi

o 
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Asset 

(X1) 

kemampuan 

perusahaan 

menghasilka

n laba bersih 

berdasarkan 

tingkat asset 

yang 

tertentu, 

(Hanafi 

(20018:42). 

2 Debt To 

Equity 

Ratio 

(X2) 

Rasio yang 

digunakan 

untuk 

menilai 

utang dengan 

ekuitas, 

(Kasmir 

(2018:157). 

    
          

            
 

 

% 

Rasi

o 

3 Earning 

Per 

Share 

(X3) 

Bentuk 

pemberian 

keuntungan 

yang 

diberikan 

    
           

            
 

 

% 

Rasi

o 
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kepada para 

pemegang 

saham dari 

setiap lembar 

saham yang 

dimiliki, 

(Fahmi 

(2014:83). 

4 Harga 

Saham 

(Y) 

Harga yang 

terjadi di 

bursa pada 

waktu 

tertentu, 

(Darmadji 

(2012:102). 

Closing price Rp  

Rasi

o 
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BAB III 

GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN  

3.1. Bursa Efek Indonesia 

Bursa Efek Indonesia (BEI) atau Indonesia Stock Exchange (IDX) 

adalah pihak yang menyelenggarakan dan menyediakan sistem juga 

sarana untuk mempertemukan penawaran jual dan beli Efek pihak-

pihak lain dengan tujuan memperdagangkan efek diantara mereka. 

Bursa Efek Indonesia merupakan hasil penggabungan dari Bursa 

Efek Jakarta (BEJ) dengan Bursa Efek Surabaya (BES). Demi 

efektivitas operasional dan transasksi, pemerintah memutuskan untuk 

menggabung Bursa Efek Jakarta sebagai pasar saham dengan Bursa 

Efek Surabaya sebagai pasar obligasi dan derivatif menjadi Bursa Efek 

Indonesia. Bursa hasil penggabungan ini mulai beroperasi pada 1 

Desember 2007. 

Bursa Efek Indonesia menggunakan sistem perdagangan Bernama 

Jakarta Automated Trading System (JATS) sejak 22 mei 1995, 

menggunakan sistem manual yang digunakan sebelumnya. Sejak 2 

Maret 2009 sistem JATS ini sendiri telah digantikan dengan sistem baru 

bernama JATS-NextG. 

Bursa Efek Indonesia juga memiliki visi dan misi untuk mencapai 

tujuan perusahaan. 
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Visi  

Menjadi bursa yang kompetitif dengan kredibilitas tingkat dunia. 

Misi  

Menciptakan daya saing untuk menarik investor dan emiten, melalui 

pemberdayaan Anggota Bursa dan Partisipan, penciptaan nilai tambah, 

efisiensi biaya serta penerapan good governance. 

 

3.2. Industri Makanan Dan Minuman 

Industri makanan dan minuman adalah salah satu industri yang 

berkembang sangat pesat diseluruh dunia, termasuk Indonesia. Berbagai 

jenis makanan dan minuman dengan tampilan yang menarik terus 

diproduksi demi meningkatkan nilai estetika dan daya tarik konsumen. 

Proses produksi makanan dan minuman meliputi pemilihan bahan baku, 

proses pengolahan makanan dan minuman, pengujian kualitas makanan 

dan minuman, pengemasan hingga proses distribusi makanan dan 

minuman. Setiap proses yang berlangsung harus dikontrol agar produk 

akhir yang dihasilkan aman dan layak untuk dikonsumsi oleh 

konsumen. 

 

3.2.1. PT. Sekar Bumi Tbk 

Sekar Bumi Tbk (SKBM) didirikan 12 April 1973 dan mulai 

beroperasi secara komersial pada tahun 1974. Kantor pusat SKBM 

https://britama.com/index.php/tag/skbm/
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berlokasi di Plaza Asia, Lantai 2, Jl. Jend. Sudirman Kav. 59, Jakarta 

12190 – Indonesia dan pabrik berlokasi di Jalan Jenggolo 2 No. 17 

Waru, Sidoarjo serta tambak di Bone dan Mare, Sulawesi. Telp: (62-21) 

5140-1122 (Hunting), Fax: (62-21) 5140-1212. 

Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham Sekar Bumi 

Tbk, yaitu: TAEL Two Partners Ltd. (32,14%), PT Multi Karya Sejati 

(pengendali) (9,84%), Berlutti Finance Limited (9,60%), Sapphira 

Corporation Ltd (9,39%), Arrowman Ltd. (8,47%), Malvina Investment 

(6,89%) dan BNI Divisi Penyelamatan & Penyelesaian Kredit 

Korporasi (6,14%).  

Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan 

SKBM adalah dalam bidang usaha pengolahan hasil perikanan laut dan 

darat, hasil bumi dan peternakan. Sekar Bumi memiliki 2 divisi usaha, 

yaitu hasil laut beku nilai tambah (udang, ikan, cumi-cumi, dan banyak 

lainnya) dan makanan olahan beku (dim sum, udang berlapis tepung 

roti, bakso seafood, sosis, dan banyak lainnya). Selain itu, melalui anak 

usahanya, Sekar Bumi memproduksi pakan ikan, pakan udang, mete 

dan produk kacang lainnya. Produk-produk Sekar Bumi dipasarkan 

dengan berbagai merek, diantaranya SKB, Bumifood dan Mitraku. 

Tanggal 18 September 1995, SKBM memperoleh pernyataan 

efektif dari Bapepam-LK untuk melakukan Penawaran Umum Perdana 

Saham SKBM (IPO) kepada masyarakat. Saham-saham tersebut 

dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tanggal 05 Januari 
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1993. Kemudian sejak tanggal 15 September 1999, saham PT Sekar 

Bumi Tbk (SKBM) dihapus dari daftar Efek Jakarta oleh PT Bursa Efek 

Jakarta (sekarang PT Bursa Efek Indonesia / BEI). Pada tanggal 24 

September 2012, SKBM memperoleh persetujuan pencatatan kembali 

(relisting) efeknya oleh PT Bursa Efek Indonesia, terhitung sejak 

tanggal 28 September 2012. 

Visi  

Menjadi perusahaan makanan kelas dunia yang terdepan dan 

selalu berkembang, serta menjaga keseimbangan sumber daya alam dan 

lingkungan hiduo secara berkelanjutan. 

Misi  

 Menciptakan, ,mengembangkan serta memelihara kualitas dan 

ketersediaan produk-produk makanan yang inovatif demi 

memenagkan kepercayaan konsumen, dengan memperhatikan setiap 

tahapan proses sesuai dengan prinsip HACCP dan halal. 

 Menjalankan sistem manajerial internal perusahaan yang terpadu dan 

sehat, serta menciptakan lingkungan kerja yang kondusif dan penuh 

dengan kekeluargaan. 

 Selalu meningkatkan fasilitas dan sarana pendukung lainnya dalam 

bereksperimen dan berinovasi sesuai dengan perkembangan dunia 

usaha. 

 Membangun brand image produk makanan yang mampu menjadi 

“Top of Mind” di benak konsumen. 
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 Membangun jaringan dan kerja sama yang terintegrasi dengan 

berbagai pihak, baik dengan pihak internal perusahaan maupun pihak 

eksternal. 

 Memberdayakan petani, nelayan, dan para pekerja lainnya untuk 

berkembang secara berkesinambungan. 

 

3.2.2. PT. Siantar Top Tbk 

Siantar Top Tbk (STTP) didirikan tanggal 12 Mei 1987 dan mulai 

beroperasi secara komersial pada bulan September 1989. Kantor pusat 

Siantar Top beralamat di Jl. Tambak Sawah No. 21-23 Waru, Sidoarjo, 

dengan pabrik 74 berlokasi di Sidoarjo (Jawa Timur), Medan (Sumatera 

Utara), Bekasi (Jawa Barat) dan Makassar (Sulawesi Selatan). 

Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan 

Siantar Top terutama bergerak dalam bidang industri makanan ringan, 

yaitu mie (snack noodle, antara lain: Soba, Spix Mie Goreng, Mie 

Gemes, Boyki, Tamiku, Wilco, Fajar, dll), kerupuk (crackers, seperti 

French Fries 2000, Twistko, Leanet, Opotato, dll), biskuit dan wafer 

(Goriorio, Gopotato, Go Malkist, Brio Gopotato, Go Choco Star, Wafer 

Stick, Superman, Goriorio Magic, Goriorio Otamtam, dll), dan 

kembang gula (candy dengan berbagai macam rasa seperti: DR. Milk, 

Gaul, Mango, Era Cool, dll). Selain itu, STTP juga menjalankan usaha 

percetakan melalui anak usaha (PT Siantar Megah Jaya). 
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Visi  

Menjadi   perusahaan  terkemuka  yang   terus   tumbuh   dan   

berkembang   demi kepuasan bersama. 

Misi 

1. Menjadi perusahaan pelopor produk-produk dengan TASTE 

SPECIALIST. 

2. Menyediakan   produk   yang   kompetitif  harganya,   terjamin   

mutu,   halal  danlegalitasnya. 

3. Memberikan konstribusi bagi kesejahteraan bersama (stakeholder, 

karyawandan masyarakat). 

4. Menyembangkan keragaman produk/usaha sesuai perkembangan 

kebutuhanpasar atau konsumen. 

5. Membuka kesempatan untuk pihak lain (investor) untuk bekerja 

sama denganmensirnegikan   kemampuan   yang   dimiliki   untuk   

memperkuat   dalammengembangkan usaha. 

 

3.2.3. PT. Mayora Indah Tbk 

PT Mayora Indah, Tbk merupakan kegiatan usaha perseroan 

dibidang industri yang berdiri sejak 1977 dengan pabrik pertama 

berlokasi di tanggerang. Kemampuan mengidentifikasi kebutuhan pasar 

dan komitmen untuk menghasilkan produk berkualitas telah membuat 

PT Mayora Indah diakui di industri Fast Moving Consumer Goods. 

Semenjak tahun 1990 perusahaan ini menjadi perusahaan go-public, 
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dengan mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Jakarta. PT Mayora 

Indah, Tbk berekpansi dengan cepat untuk menjadi perusahaan 

berbasisi ASEAN, dengan mendirikan fasilitas produksi dan kantor 

pemasaran di beberapa Negara Asia Tenggara. Perseroan juga mampu 

mempertahankan peringkat “AA-“ dengan Outlook Stabil, dari PT. 

Pemeringkat Indonesia. 

Perusahaan ini tidak hanya dikenal sebagai perusahaan yang 

memproduksi makanan dan minuman olahan, tetapi juga dikenal 

sebagai minimarket leader yang sukses menghasilkan produk-produk 

yang menjadi pelopor pada kategorinya masing-masing. Sesuai dengan 

Anggaran Dasarnya, kegiatan usaha Perseroan diantaranya adalah 

dalam bidang industri. Saat ini, PT. Mayora Indah Tbk. memproduksi 

dan memiliki 6 (enam) divisi yang nasing-masing menghasilkan produk 

berbeda namun terintegrasi, diantaranya sebagai berikut: 

1. Biskuit (Roma, Danisa, Royal Choice, Better, Much Better, Slai 

O‟Lai, Sari Gandum, Sari Gandum Sandwich, Coffejoy, 

Chees‟kress). 

2. Kembang Gula (Kopiko, Kopiko Milko, Kopiko Cappuccino, Kis, 

Tamarin, Juizy Milk). 

3. Wafer (Beng-Beng, Beng-Beng Maxx, Astor, Astor Skinny Roll, 

Roma Wafer Coklat, Roma Zupper Keju). 

4. Coklat (Chiki-Choki). 



 

92 
 

5. Kopi (Torabika Duo, Torabika Duo Susu, Torabika Jahe Susu, 

Torabika Moka, Torabika 3 in One, Torabika Cappuccino, 

Kopiko Brown Coffe, Kopiko White Coffe, Kopiko White 

Mocca). 

6. Makanan Kesehatan (Energen Cereal, Energen Oatmilk, Energen 

Go Fruit). 

Di Indonesia, Perseroan tidak hanya dikenal sebagai perusahaan 

yang memproduksi makanan dan minuman olahan, tetapi juga dikenal 

sebagai market leader yang sukses menghasilkan produk-produk yang 

menjadi pelopor pada kategori masing-masing. 

Hingga saat ini, Perseroan tetap konsisten pada kegiatan utamanya, 

yaitu dibidang pengolahan makanan dan minuman. Sesuai dengan 

tujuannya, Perseroan bertekad akan terus menerus berupaya 

meningkatkan segala cara dan upaya untuk mencapai hasil yang terbaik 

bagi kepentingan seluruh pekerja, mitra usaha, pemegang saham, dan 

para konsumennya. 

Visi dan Misi Perusahaan  

1. Menjadi produsen makanan dan minuman yang berkualitas dan 

terpercaya dimata konsumen domestic maupun internasional dan 

menguasai pangsa pasar terbesar dalam kategori produk sejenis. 

2. Dapat memperoleh Laba Bersih Operasi diatas rata-rata industri dan 

memberikan value added yang baik bagi seluruh stakeholders 

Perseroan. 
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3. Dapat memberikan kontribusi positif terhadap lingkungan dan 

negara dimana Perseroan berada. 

 

3.2.4. PT. Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk 

PT. Ultrajaya Milk Industry & Trading Company, Tbk merupakan 

salah satu perusahaan yang bisnis utamanya yakni sebagai produsen 

minuman terkemuka di Indonesia. PT. Ultrajaya Milk Indutry & 

Trading Company Tbk dimulai dari pabrik susu rumahan pada tahun 

1958 di Bandung – Jawa Barat. Perusahaan multinasional ini yang 

memproduksi minuman yang bermarkas di Padalarang, Kab. Bandung, 

Indonesia. Beralamat di Jln. Raya Cimareme 131, Padalarang, Kab. 

Bandung. Perusahaan ini awalnya merupakan industri rumah tangga, 

kemudian menjadi suatu entitas perseroan terbatas pada tahun 1971. PT 

Ultrajaya melebarkan sayap bisnisnya menjadi PT Ultrajaya Milk 

Industry & Trading Company. Perusahaan ini merupakan pioneer 

dibidang industri minuman dalam kemasan di Indonesia, dan sekarang 

memiliki mesin pemroses minuman tercanggih se Asia Tenggara. 

Pada awanya perusahaan yang berawal dari sebuah rumah di Jln. 

Tamblong Dalam, Bandung, ini hanya memproduksi susu. Seiring 

perkembangannya, dia juga memproduksi juice dalam kemasan 

bermerek Buavita dan Gogo serta memproduksi The Kotak, Sari Asem 

Asli dan Sari Kacang Ijo. Sejak tahun 2008 merek Buavita dan Gogo 

dibeli oleh PT. Unilever Indonesia Tbk. sehingga PT Ultrajaya Milk 
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Industry Tbk. bisa kembali ke bisnis utamanya, yaitu produksi susu. 

Perusahaan yang didirikan oleh Ahmad Prawirawidjaja ini, seorang 

pengusaha Tionghoa yang sudah bermukim di Bandung, sekarang 

dikomandani oleh generasi kedua, yaitu Sabana Prawirawidjaja, dan 

siap-siap diteruskan kepada generasi ketiga, Samudera Prawirawidjaja. 

Dan hingga kini, brand unggulan, Ultra Milk, masih tetap unggul 

diantara segmen susu cair. Lahan peternakan berlokasi di tengah lahan 

perkebunan didataran tinggi Bandung, dimana tersedia sumber daya 

alam alami berkualitas baik, sebagai bahan baku produk kami. 

Kesegaran bahan baku serta semua nutrisi yang terkandung didalamnya 

kemudian kami proses dengan teknologi Ultra High Temperature 

(UHT) digabungan dengan teknologi pengemasan aseptik. Kini, hampir 

90% total produksi, kami distribusikan keseluruh konsumen diseluruh 

pelosok Indonesia, sementara kurang lebih 10% produksi, kami ekspor 

kebeberapa negara di Benua Asia, Eropa, Timur Tengah, Australia, dan 

Amerika. 

Visi  

Menjadi perusahaan industri makanan dan minuman yang terbaik 

dan terbesar di Indonesia, dengan senantiasa mengutamakan keputusan 

konsumen, dan menjunjung tinggi kepercayaan para pemegang saham 

serta mitra kerja perusahaan. 
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Misi  

Menjalankan usaha yang dilandasi dengan kepekaan yang tinggi 

untuk senantiasa berorientasi kepada pasar atau konsumen, dan kepekaan 

serta kepedulian untuk senantiasa memperhatikan lingkungan yang 

dilakukan secara optimal agar dapat memberikan nilai tambah sebagai 

wujud pertanggung jawaban kepada pemegang saham. 

 

3.2.5. PT. Sekar Laut Tbk 

PT Sekar Laut Tbk. merupakan produsen makanan terkemuka di 

Indonesia. Produk yang dihasilkan dari perusahaan yang berkantor 

pusat di Surabaya, Jawa Timur ini antara lain krupuk, bumbu masakan 

instant, kacang mente, melinjo, beras dan biji-bijian lain, saus, sarden, 

kacang gulung, dan sambal. Bisnis makanan ini berawal dari sebuah 

usaha yang memperdagangkan produk-produk hasil laut yang pertama 

kali didirikan di Sidoarjo, Jawa Timur. Bisnis yang dimulai sejak tahun 

1966 itu kemudian berkembang menjadi sangat pesat dalam bisnis 

krupuk udang internasional. Perusahaan sendiri didirikan sebagai 

perseroan terbatas sejak tanggal 19 Juli 1976. Kemudian pada tanggal 1 

Maret 1978 perusahaan terdaftar menjadi badan perusahaan yang resmi 

di Departemen Kehakiman. 

Perkembangan usaha makanan yang dijalani perusahaan ini terlihat 

semakin meningkat. Sejak tanggal 4 Juli 1990 perusahaan melakukan 

penawaran umum perdana dan resmi mencatatkan sahamnya untuk 
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pertama kali di Bursa Efek Jakarta (BEJ). Kualitas produk yang 

sempurna yang dibarengi dengan kemampuan distribusi yang bersinergi 

akan terus mengantarkan perusahaan ini menggembangkan produk-

produk bermutu bagi konsumen. Jiwa kewirausahaan yang dimiliki oleh 

para perintis perusahaan merupakan salah satu kunci sukses yang diraih 

perusahaan ini hingga sekarang. Komitmen Sekar Laut untuk 

memanfaatkan segala kekayaan alam yang tersedia di Indonesia, baik 

itu sayuran, buah-buahan, ragam ikan dan hasil lautnya, dengan 

mengolah makanan dengan proses yang dibantu dengan tenaga-tenaga 

ahli di bidangnya. Perusahaan ini menghasilkan produk-produk yang 

terbuat dari 100% bahan-bahan alami guna menjaga kemurnian 

makanan sehingga menciptakan cita rasa makanan yang nikmat, sehat 

dan aman dikonsumsi bagi masyarakat Indonesia. Produk buatan 

perusahaan ini nyatanya tidak hanya memenuhi pasaran dakam negeri 

saja, namun produk Sekar Laut telah mampu menaklukkan pasaran 

internasional. 

Visi  

1. Membuat komunitas dunia lebih tahu akan produk-produk 

makanan dengan kualitas yang bagus, sehat, dan bergizi. 

2. Mempertahankan posisi sebagai perusahaan nomor satu dalam 

bidang industri kerupuk. 
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Misi  

1. Membantu mengola sumber daya alam Indonesia yang berlimpah 

dengan tujuan untuk menyediakan makanan yang bergizi dan 

berkualitas. 

2. Membantu memberi pangan masyrakat diseluruh dunia. 

3. Membantu membangun dan meningkatkan kondisi ekonomi dan 

sosial masyarakat Indonesia. 

Filosofi Perusahaan : Kami mengumpulkan sumber daya alam dari 

lautan dan hasil pertanian dari daratan, lalu kami kembangkan melalui 

tangan-tangan terampil para karyawan. Dengan panduan manajer 

berpengalaman, perusahaan berusaha untuk dapat memberikan nilai lebih 

baik pada produk makanan khas Indonesia. 

 

3.2.6. PT. Indofood Sukses Makmur Tbk 

Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) didirikan tanggal 14 

Agustus 1990 dengan nama PT Panganjaya Intikusuma dan memenuhi 

kegiatan usaha komersialnya pada tahun 1990. Kantor pusat INDF 

berlokasi di Sudirman Plaza, Indofood Tower, Lantai 21, Jl. Jend. 

Sudirman Kav 76-78, Jakarta 12910-Indonesia. Sedangkan pabrik dan 

perkebunan INDF dan anak usaha berlokasi di berbagai tempat di Pulau 

Jawa, Sumatera, Kalimantan, Sulawesi, dan Malaysia. Induk usaha dari 

Indofood Sukses Makmur Tbk adalah CAB Holding Limited (miliki 

50,07% saham INDF), Seychelles, sedangkan induk usaha terakhir dari 
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Indofood Sukses Makmur Tbk adalah First Pacific Company Limited 

(FP), Hongkong. 

Saat ini, perusahaan memiliki anak usaha yang juga tercatat di 

Bursa Efek Indonesia (BEI), antara lain: Indofood CBP Sukses Makmur 

Tbk (ICBP) dan Salim Ivomas Pratama Tbk (SIMP). 

Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan 

INDF antara lain terdiri dari mendirikan dan menjalankan industri 

makanan olahan, bumbu penyedap, minuman ringan, kemasan, minyak 

goreng penggilingan biji gandum dan tekstil pembuatan karung terigu. 

Indofood telah memiliki produk-produk dengan merek yang telah 

dikenal masyarakat, antara lain Mie Instan (Indomie, Supermie, Sarimi, 

Sakura, Pop Mie, Pop Bihun dan Mie Telur Cap 3 Ayam), Dairy 

(Indomilk, Cap Enaak, Tiga Sapi, Indomilk Champ, Calci Skim, Orcid 

Butter dan Indoeskrim), Makanan Ringan (Chitato, Lays, Qtela, 

Cheetos, dan jetZ), Penyedap Makan (Indofood, Piring Lombok, 

Indofood Racik dan Maggi), Nutrisi & Makanan Khusus (Promina, 

SUN, Govit dan Provita), Minuman (Ichi Ocha, Tekita, Cafela, Club, 

7Up, Tropicana Twister, Fruitamin, dan Indofood Freiss), Tepung 

Terigu & Pasta (Cakra Kembar, Segitiga Biru, Kunci Biru, Lencana 

Merah, Chesa, dan La Fonte), Minyak Goreng dan Mentega (Bimoli 

dan Palmia). 

Visi  

Menjadi Total Food Solutions Company. 
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Misi  

1. Untuk terus meningkatkan karyawan kami, proses kami dan 

teknologi kami. 

2. Untuk menghasilkan kualitas tinggi, inovatif,dan terjangkau. 

3. Produk yang disukai pelanggan. 

4. Untuk memastikan ketersediaan produk-produk kami kepada 

pelanggan domestik dan internasional. 

5. Untuk memberikan kontribusi pada peningkatan kualitas hidup 

masyarakat Indonesia dengan penekanan pada gizi. 

6. Untuk terus meningkatkan stakeholders „value‟. 

 

3.2.7. PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 

PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (“ICBP” atau “Perseroan”) 

merupakan salah satu produsen produk konsumen bermerek yang 

mapan dan terkemuka, dengan kegiatan usaha yang terdiversifikasi 

antara lain mie instan, dairy, makanan ringan, penyedap makanan, 

nutrisi dan makanan khusus serta minuman. Selain itu, ICBP juga 

menjalankan kegiatan usaha kemasan yang memproduksi baik kemasan 

fleksibel maupun karton untuk mendukung kegiatan usaha intinya. 

PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk merupakan produsen 

berbagai jenis makanan dan minuman yang bermarkad di Jakarta, 

Indonesia. Perusahaan ini didirikan pada tanggal 14 Agustus 1990 oleh 

Sudono Salim dengan nama PT. Panganjaya Intikusuma yang pada 
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tanggal 5 Februari 1994 menjadi Indofood Sukses Makmur. Perusahaan 

ini mengekspor makanannya hingga Australia, Asia, dan Eropa. 

Kami menawarkan berbagai macam pilihan produk solusi sehari-

hari bagi konsumen di segala usia dan segmen pasar, melalui sekitar 40 

merek produk terkemuka. Banyak diantara merek-merek tersebut 

merupakan merek terkemuka dengan posisi pasar yang signifikan di 

Indonesia, didukung oleh kepercayaan dan loyalitas jutaan konsumen 

selama bertahun-tahun. 

Sebagian bessar produk kami telah tersedia diseluruh nusantara. 

Didukumg oleh jaringan distribusi yang ekstensif dari perusahaan 

induk, kami dapat memenuhi permintaan pasar secara tepat waktu dan 

lebih efisien. 

Kegiatan operasional kami didukung oleh lebih dari 50 pabrik yang 

tersebar di berbagai wilayah utama di Indonesia. Dengan demikian 

kami dapat senantiasa dekat dengan permintaan pasar dan menjamin 

kesegaran produk-produk kami. Selain di Indonesia, produk-produk 

ICBP juga telah hadir di lebih dari 60 negara di dunia. 

Visi  

Produsen Barang-Barang Konsumsi yang Terkemuka. 

Misi  

1. Senantiasa melakukan inovasi, fokus pada kebutuhan pelanggan, 

menawarkan merek-merek unggulan dengan kinerja yang tidak 

tertandingi. 
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2. Menyediakan produk berkualitas yang merupakan pilihan 

pelanggan. 

3. Senantiasa meningkatkan kompetensi karyawan, proses produksi 

dan teknologi kami. 

4. Meningkatkan kontribusi bagi kesejahteraan masyarakat dan 

lingkungan secara berkelanjutan. 

5. Meningkatkan skateholder’s value secara berkesinambung, 

 

3.2.8. PT. Multi Bintang Indonesia Tbk 

Sejarah panjang perusahaan dimulai dengam didirikannya N.V 

Nederlandsch-Indische Bierbrouwerijen di Medan pada tahun 1921. 

Brewery pertama berada di Surabaya dan secara resmi beroperasi secara 

komersial pada 21 November 1931. Pada tahu 1936, tempat kedudukan 

perusahaan dipindahkan dari Medan ke Surabaya dan Heineken 

menjadi pemegang saham terbesar perusahaan dan berubah nama 

menjadi N.V Heineken‟s Nederlandsch-Indische Bierbrouweerijen 

Maatschappij. Lalu pada tahun 1951, Perusahaan kembali berubah 

nama menjadi Heineken‟s Indonesische Bierbrouwerijen Maatschappij 

N.V. 

Sejalan dengan meningkatnya pertumbuhan perusahaan, brewery 

kedua dibangun di Tanggerang. Di tahun yang sama, perusahaan 

berganti nama menjadi PT Perusahaan Bir Indonesia. Brewery kedua 

ini kemudian mulai beroperasi pada tahun 1973. Pada 1 Januari 1981, 
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Perusahaan mengambil alih PT Brasseries de 1‟Indonesia yang 

memproduksi bir dan minuman ringan di Medan. Untuk mencerminkan 

peningkatan usaha dan aktifitas akuisisi ini, sejak tanggal 2 September 

1981, nama perusahaan menjadi PT Multi Bintang Indonesia dan 

tempat kedudukan kemudian dipindahkan ke Jakarta. Perusahaan juga 

mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

Pada tahun 1997, kegiatan produksi di Surabaya dipindahkan ke 

Sampangagung, dimana dibangun fasilitas produksi baru. Di tahun 

2010, Asia Pacific Breweries Limited (APB) dari Singapura 

mengakusisi saham mayoritas dari Heineken International B.V (HIBV) 

di perusahaan. Namun, di bulan September 2013, HIBV dari Belanda 

kembali menjadi pemegang saham utama Perseroan, ketika 

mengakusisi saham mayoritas perusahaan hingga saat ini. 

Di 2014, Multi Bintang sekali lagi menciptakan tonggak sejarah 

dengan membangun fasilitas produksi baru yang dilengkapi teknologi 

canggih untuk memproduksi minuman non-alkohol di Sampangagung, 

Jawa Timur. Dengan investasi sebesar Rp 210 miliar, fasilitas produksi 

ini dibangun hanya dalam waktu 9 bulan dan secara resmi beroperasi 

pada Agustus 2014. 

Dengan sejarah panjang di Indonesia, perusahaan pun identik 

dengan salah satu produk unggulan yaitu Bir Bintang, sebuah merek 

ikonik dan telah dikenal luas di Indonesia. Multi Bintang juga 

memproduksi dan memasarkan merek bir premium internasional, 
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Heineken; kategori 0,0% alkohol, minuman bebas alkohol Bintang Zero 

dan Bintang Radler 0,0%; dan inovasi terbaru Bintang Radler, 

kombinasi unik Bir Bintang dengan jus lemon alami yang memberikan 

kesegaran ganda, sekarang tersedia juga dalam varian berbeda, Bintang 

Radler Orange dengan jus orange alami; minuman fine soda, Fayrouz; 

minuman ringan Green Sands; dan merek cider nomor satu di dunia, 

Strongbow. 

Saat ini, dengan didukung kuatnya aktivitas brewery perusahaan di 

Sampangagung dan Tangerang, Multi Bintang telah memantapkan 

pijakannya lewat anak perusahaan, PT Multi Bintang Indonesia Niaga, 

dalam memasarkan dan menjual produk-produk perusahaan di seluruh 

kota besar di Indonesia dan luar negeri. Anak perusahaan ini beroperasi 

sebagai distributor utama dan memulai operasi komersial pertama pada 

January 2005. Perusahaan mempunyai saham di PT Multi Bintang 

Indonesia Niaga sebesar 99%. 

Visi  

WOW Indonesia melalui performanya, mereknya, dan orang-orangnya. 

Misi 

Menjadi perusahaan Minuman Indonesia yang memiliki reputasi baik 

dan bertanggung jawab dengan portofolio merek bir dan minuman 

ringan terkemuka” 
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Nilai 

1.   Hasrat untuk kualitas dalam segala sesuatu yang kita lakukan 

2.   Brand yang orang cintai 

3.   Menikmati hidup 

4.   Menghargai sesama dan bumi 

 

3.2.9. PT. Nippon Indosari Corpindo Tbk 

Didirikan sebagai perusahaan Penanaman Modal Asing dengan 

nama PT Nippon Indosari Corporation, dengan mengoperasikan 

pertama di Cikarang, Jawa Barat. Pada tahun1996, Perusahaan 

meluncurkan produk komersial pertama dengan merek “Sari Roti” 

dandi tahun 2001. Perseroan meningkatkan kapasitas produksi dengan 

menambahkan dua lini mesin (roti tawar dan roti manis). 

Merubah nama Perseroan dari PT Nippon Indosari Corporation 

menjadi PT Nippon Indosari Corpindo. Perseroan mengoperasikan 

pabrik kedua di Pasuruan, Jawa Timur pada tahun 2005 dan pabrik 

ketiga di Cikarang, Jawa Barat pada tahun 2008. 

Perseroan melakukan Penawaran Umum Saham Perdana pada 

tanggal 28 Juni 2010 di Bursa Efek Indonesia dengan kode emiten 

ROTI. Pabrik-pabrik di Semarang, Jawa Tengah dan Medan, Sumatera 

Utara mulai beroperasi pada tahun 2011. Perseroan membuka pabrik ke 

enam di Cibitung, Jawa Barat pada tahun 2012, dan menambahkan 

masing-masing satu lini mesin pada tiga pabrik yang telah ada di 
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Pasuruan, Semarang, dan Medan. Adapun dua pabrik baru di Makasar, 

Sulawesi Selatan dan Palembang, Sumatera Selatan beroperasi pada 

tahun 2013, diikuti dengan dua pabrik berkapasitas ganda di 

Purwakarta, Jawa Barat dan Cikande pada tahun 2014. 

Perseroan menerapkan standar ISO 9001:2008 (Quality 

Management System) dan ISO 22000:2005 (Food Safety Management 

System) pada pabrik Cibitung, Cikarang, Cikande, Purwakarta, dan 

Semarang. 

Visi  

Senantiasa tumbuh dan mempertahankan posisi sebagai perusahaan roti 

terbesar di Indonesia melalui penetrasi pasar yang luas dan dalam 

dengan menggunakan jaringan distribusi yang luas untuk menjangkau 

konsumen di seluruh Indonesia. 

Misi 

Memproduksi dan mendistribusi beragam produk yang halal, 

berkualitas tinggi, higenis dan terjangkau bagi seluruh konsumen 

Indonesia. 

 

3.2.10. PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk 

Perusahaan bernama PT WILMAR CAHAYA INDONESIA Tbk 

adalah suatu Perseroan Terbatas yang berkedudukan hukum di 

Kabupaten Bekasi dengan alamat kantor pusat di Jalan Industri Selatan 

3 Jababeka Tahap II  GG No. 1, RT 000 RW 000, Pasirsari, Cikarang 
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Selatan, Kab. Bekasi -Jawa Barat – Indonesia, Telepon; (62-21)  898 

30003, 898 30004, Fax: 021 – 893 7143. 

Sesuai dengan Anggaran Dasar, Perusahaan bergerak di bidang 

industri antara lain minyak nabati yaitu minyak kelapa sawit beserta 

produkproduk turunannya, biji tengkawang, minyak tengkawang dan 

minyak nabati spesialitas; usaha bidang perdagangan lokal, ekspor, 

impor, dan berdagang hasil bumi, hasil hutan, berdagang barang-barang 

keperluan sehari-hari, berdagang sebagai grosir, distribusi, leveransir, 

eceran dan lain-lain.  

Perusahaan memiliki kantor cabang dan pabrik yang beralamat di 

Jl. Khatulistiwa Km. 4,3 Batulayang, Pontianak 78244 – Kalimantan 

Barat. Pabrik Cikarang difokuskan untuk memproduksi Specialty Fats, 

sedangkan Pabrik Pontianak difokuskan untuk memproduksi Cooking 

Oil. Selain itu Perusahaan juga memiliki kantor perwakilan di Jakarta 

dengan alamat di Multivision Tower, Jakarta Selatan. 

 

Visi  

Untuk menjadi Perusahaan Kelas Dunia dalam industri minyak nabati 

dan minyak nabati spesialitas. 

Misi  

PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk. mempunyai misi untuk 

menghasilkan produk bermutu tinggi dan memberikan layanan terbaik 

terhadap semua pelanggan; meningkatkan kompetensi dan keterlibatan 
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karyawan dalam pencapaian visi tersebut; mencapat pertumbuhan usaha 

yang menguntungkan dan berkelanjutan serta memberikan nilai jangka 

panjang bagi pemegang saham dan karyawan; meningkatkan 

kepercayaan dan membina hubungan yang baik dengan agen, pemasok, 

masyarakat dan pemerintah. 
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BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

4.1. Hasil Penelitian 

4.1.1. Uji Asumsi Klasik 

4.1.1.1. Uji Normalitas 

Uji normalitas tujuannya untuk menguji apakah data variabel 

yang diteliti normal atau tidak. Data yang baik adalah data yang 

memiliki distribusi normal atau mendekati normal. Untuk menguji 

normal data ini menggunakan metode analisis grafik dan melihat 

Normal Probability Plot (P-Plot), uji normalitas juga dapat 

menggunakan uji Kolmogorov Smirnov. Setelah data diolah 

menggunakan SPSS, diperoleh hasil uji Normal Probability Plot 

seperti pada gambar 4.1 berikut ini: 

Gambar 4.1 

Hasil Uji Normalitas 
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Berdasarkan hasil uji normalitas, dapat dilihat dari gambar 4.1 

diatas (Normal P-Plot of Regression Standardized Residual) terlihat 

bahwa titik-titik menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti arah 

garis diagonal (tidak berpencar jauh dari garis lurus), hal ini 

menunjukkan bahwa model regresi layak dipakai karena memenuhi 

asumsi normalitas data berdistribusi normal, karena titik dalam 

gambar menyebar disekitar garis diagonal dan arahnya mengikuti 

garis diagonal. 

Uji normalitas lain menggunakan uji statistic non parametrik 

Kolmogorov Smirnov (K-S). Uji K-S dilakukan dengan syarat : 

Jika nilai Asymp. Sig. (2-tailed) lebih besar dari 0,05 data 

berdistribusi normal. 

Jika nilai Asymp. Sig. (2-tailed) lebih kecil dari 0,05 data tidak 

berdistribusi normal. 

Tabel 4.1 

Hasil Uji Normalitas dengan Kolmogrov Smirnov Test 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 

Unstandardiz

ed Residual 

N 60 

Normal Parameters
a,b

 Mean ,0000000 
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Std. 

Deviation 

,38375861 

Most Extreme 

Differences 

Absolute ,091 

Positive ,071 

Negative -,091 

Test Statistic ,091 

Asymp. Sig. (2-tailed) ,200
c,d

 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

 

Berdasarkan tabel 4.1 hasil uji Kolmogrov Smirnov data yang 

akan digunakan dalam penelitian ini normal. Karena mempunyai nilai 

signifikansi yaitu sebesar 0,200 > 0,05. Maka dari itu jika dilihat dari 

uji normalitas, data yang digunakan dalam penelitian ini dapat 

didistribusikan dengan normal. 

4.1.1.2. Uji Linearitas 

Uji linearitas dilakukan untuk mengetahui apakah ada hubungan 

yang linear antara variabel terikat. Kriteria yang digunakan untuk 

menyatakan linearitas garis regresi adalah menggunakan harga 

koefisien signifikan maka dari itu pengujian uji linearitas perlu untuk 

diketahui model yang akan di uji inipun merupakan linear atau tidak 
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dan dapat dilihat dari metode statistic pengujian ini pun dilakukan 

dengan SPSS 26. 

Tabel 4.2 

Hasil Uji Linearitas Pada Variabel X1 terhadap Y 

ANOVA Table 

 

Sum of 

Squares df 

Mean 

Square F Sig. 

LOGY_HS * 

LOGX1_ROA 

Between 

Groups 

(Combined) 12,747 57 ,224 134,342 ,007 

Linearity 1,518 1 1,518 911,670 ,001 

Deviation 

from 

Linearity 

 

11,229 

 

56 

 

,201 

 

120,461 

 

,008 

Within Groups ,003 2 ,002   

Total 12,750 59    

 

Profitabilitas untuk nilai Deviation from Linearity Sig = 0,008 < 

0,05, maka jika dilihat dari nilai tersebut tidak terjadi hubungan yang 

linearitas antara variabel X1 dengan Y. 

Tabel 4.3 

Hasil Uji Linearitas Pada Variabel X2 terhadap Y 

ANOVA Table 
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Sum of 

Squares df 

Mean 

Square F Sig. 

LOGY_HS * 

LOGX2_DER 

Between 

Groups 

(Combined) 10,597 46 ,230 1,391 ,265 

Linearity 1,087 1 1,087 6,559 ,024 

Deviation 

from 

Linearity 

 

9,510 

 

45 

 

,211 

 

1,276 

 

,328 

Within Groups 2,154 13 ,166   

Total 12,750 59    

 

Profitabilitas untuk nilai Deviation from Linearity Sig = 0,328 > 

0,05, maka jika dilihat dari nilai tersebut terjadi hubungan yang 

linearitas antara variabel X2 dengan Y. 

 

 

 

 

 

 

Tabel 4.4 

Hasil Uji Linearitas Pada Variabel X1 terhadap Z 

ANOVA Table 
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Sum of 

Squares df 

Mean 

Square F Sig. 

LOGZ_EPS * 

LOGX1_ROA 

Between 

Groups 

(Combined) 22,169 57 ,389 10,120 ,094 

Linearity 4,639 1 4,639 120,702 ,008 

Deviation 

from 

Linearity 

 

17,530 

 

56 

 

,313 

 

8,145 

 

,115 

Within Groups ,077 2 ,038   

Total 22,245 59    

 

Profitabilitas untuk nilai Deviation from Linearity Sig = 0,115 > 

0,05, maka jika dilihat dari nilai tersebut terjadi hubungan yang 

linearitas antara variabel X1 dengan Z. 

Tabel 4.5 

Hasil Uji Linearitas Pada Variabel X2 terhadap Z 

ANOVA Table 

 

Sum of 

Squares df 

Mean 

Square F Sig. 

LOGZ_EPS * 

LOGX2_DER 

Between 

Groups 

(Combined) 19,789 46 ,430 2,276 ,054 

Linearity ,342 1 ,342 1,807 ,202 
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Deviation 

from 

Linearity 

 

19,447 

 

45 

 

,432 

 

2,287 

 

,053 

Within Groups 2,457 13 ,189   

Total 22,245 59    

 

4.2.  Analisis Jalur (Path Analysis) 

Analisis jalur merupakan bagian lebih lanjut dari analisis 

regresi. Jika dalam analisis regresi biasanya digunakan untuk menguji 

apakah ada pengaruh langsung yang diberikan oleh variable bebas 

terhadap variable yang ditentukan. Sementara itu, analisi jalur tidak 

hanya menguji pengaruh langsung saja, tetapi juga menjelaskan 

tentang ada atau tidaknya pengaruh langsung yang diberikan oleh 

variable yang diberikan melalui intervensi bebas. demikian , ada 

pengujian jalur ini sendiri dengan menggunakan program Statistical 

Product and Service Solusion (SPSS) versi 26. 

 

4.2.1. Analisis Jalur Struktur 1 

Untuk mengetahui Analisis jalur Struktur I menjawab tujuan 

dari semua jalur dilakukan dengan pengujian Statistical Product and 

Service Solution (SPSS). Dan demikian untuk mengetahui semua 

besaran kontribusi maupun besaran antara nilai koefisien analisis jalur 

pada variabel Return On Asset (X1), dan Debt To Equity Ratio (X2) 
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terhadap Harga Saham (Y) demikian dicari dan dibedakan melalui 

beberapa bagian tertentu, antara lain sebagai berikut : 

 

 

 

Tabel 4.6 

Hasil Analisis Jalur Return On Asset dan Debt To Equity 

Ratio terhadap Harga Saham 

ANOVA
a
 

Model 

Sum of 

Squares Df Mean Square F Sig. 

1 Regression 2,272 2 1,136 6,178 ,004
b
 

Residual 10,479 57 ,184   

Total 12,750 59    

a. Dependent Variable: LOGY_HS 

b. Predictors: (Constant), LOGX2_DER, LOGX1_ROA 

 

Dari hasil pengujian hipotesis ini terlihat secara simultan nya 

antara variabel Return On Asset (X1) dan Debt To Equity Ratio (X2) 

terhadap Harga Saham (Y) menunjukkan bahwa Fhitung 6,178 > Ftabel 

3,16 dengan nilai signifikan mencapai sebesar 0,004, karena nilai sig 
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0,004 < 0,05 demikian sebagaimana yang telah ditentukan bahwa 

dalam pengambilan nilai uji F tersebut dapat dinyatakan bahwa 

variabel Return On Assets (X1) dan Debt To Equity Ratio (X2) secara 

simultan berpengaruh terhadap Harga Saham (Y). 

Tabel 4.7 

Hasil Pengujian Kolerasi Antar Variabel 

 

 

 

U

ntu

k 

me

nge

tah

ui 

apakah hasil dari variabel Return On Asset (X1) dan Debt To Equity 

Ratio (X2) berpengaruh atau tidak secara parsial terhadap Harga 

Saham (Y) maka dapat dilihat dari tabel 4.8 sebagai berikut. 

Tabel 4.8 

Correlations 

 LOGX1_ROA LOGX2_DER 

LOGX1_ROA Pearson 

Correlation 

1 ,149 

Sig. (2-tailed)  ,255 

N 60 60 

LOGX2_DER Pearson 

Correlation 

,149 1 

Sig. (2-tailed) ,255  

N 60 60 
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Hasil Analisis Jalur Return On Asset dan Debt To Equity 

Ratio terhadap Harga Saham 

 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B 

Std. 

Error Beta 

1 (Constant) 3,321 ,067  49,663 ,000 

LOGX1_ROA ,167 ,066 ,308 2,539 ,014 

LOGX2_DER ,289 ,143 ,246 2,025 ,048 

a. Dependent Variable: LOGY_HS 

 

Berdasarkan tabel di atas dilihat pengujian antara variabel 

Return On Asset (X1) dengan Harga Saham (Y) yang dapat dilihat dari 

thitung sebesar 2,539 sedangkan ttabel sebesar 1,67203 ( thitung > ttabel ) 

dengan mempunyai nilai signifikan 0,014. Maka jika dilihat dari 

keputusan yang ada sig penelitian < 0,05 maka berpengaruh., tetapi 

jika nilai sig penelitian > 0,05 maka tidak berpengaruh secara 

signifikan. Karena nilai 0.014 < 0,05 artinya ada berpengaruh secara 

signifikan.  
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Selanjutnya pada tabel di atas hasil dari pengujian hipotesis 

secara persial antara variabel Debt To Equity Ratio (X2) dengan Harga 

Saham (Y) yang dapat dilihat dari thitung sebesar 2,025 sedangkan 

untuk ttabel 1,67203 (thitung > ttabel) dengan mempunyai nilai signifikan 

sebesar 0,048, dengan demikian 0,048 < 0,05 dapat diartikan bahwa 

ada berpengaruh secara signifikan. 

 

                                                                                  €1 = 0,558 

                                                       Pyx1 = 0,308 

       rx1x2 = 0,149 

                                                   

                                                      Pyx2 = 0,246 

 

Gambar 4.2 

Analisis Jalur Sub Sruktur 1 

 

4.2.1.1. Pengaruh Return On Asset terhadap Harga Saham 

Menentukan nilai pengaruh langsung dan tidak langsung X1 

terhadap Y. 

a. Langsung X1→ Y = Pyx1 × Pyx1 

= 0,308 x 0,308 

ROA                  

(X1) 

DER                

(X2) 

Harga Saham                         

(Y) 
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= 0,094864 

= 0,94864% 

b. Pengaruh tidak langsung X1 melalui X2 ke Y 

= Pyx1 × rx1x2 × Pyx2 

= 0,308 x 0,149 x 0,246 

= 0,011289 

= 0,11% 

c. Total pengaruh langsung dan tidak langsung 

= 0,94864% x 0,11% 

= 0,10445 

= 0,10% 

Dari perhitungan nilai di atas dapat pengaruh langsung Return 

On Asset (X1) terhadap Harga Saham (Y) yaitu sebesar 0,094864% 

juga untuk pengaruh tidak langsung Return On Asset (X1) melalui 

Debt To Equity Ratio ( X2) Terhadap Harga Saham ( Y ) yaitu sebesar 

0,11%, untuk mengetahui total pengaruh Return On Asset (X1) 

terhadap Harga Saham (Y) yaitu sebesar 0,10%. 

4.2.1.2. Pengaruh Debt To Equity Ratio ( X2) terhadap Harga 

Saham(Y) 

a. Langsung X2→ Y = Pyx2 × Pyx2 

= 0,246 x 0,246 
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= 0,060516 

= 0,60516% 

b. Pengaruh tidak langsung X1 melalui X2 ke Y 

= Pyx2 × rx1x2 × Pyx1 

= 0,246 x 0,149 x 0,308 

= 0,011289 

= 0,11% 

c. Total pengaruh langsung dan tidak langsung 

= 0,60516% x 0,11% 

= 0,066567 

=0,66% 

Jika dilihat dari pengaruh langsung Debt To Equity Ratio (X2) 

terhadap Harga Saham (Y) yaitu sebesar 0,60516% dimana pengaruh 

tidak langsung Debt To Equity Ratio (X2) terhadap Harga Saham (Y) 

yaitu sebesar 0,11%. Untuk mengetahui total pengaruh dari Debt To 

Equity Ratio (X2) terhadap Harga Saham (Y) sebesar 0,66%. 

Tabel 4.9 

 Rekapitulasi pengaruh langsung dan tidak langsung Return On Asset (X1) 

dan Debt To Equity Ratio (X2) terhadap Harga Saham (Y)  

(Dalam Persen) 
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Variabel Langsung 

Tidak langsung  

Total 

X1 X2 

Return On 

Asset (X1) 

0,94864 - 0,11% 0,10 

Debt To 

Equity Ratio 

(X2) 

0,60516 0,11% - 0,66 

Pengaruh Total 0,76 

Pengaruh Variabel lain -99,24 

Sumber : Data diolah 

Dari hasil analisis yang telah dilakukan, maka akan terlihat 

bahwa Return On Asset dan Debt To Equity Ratio yang memiliki hasil 

bahwa kontribusi sumbangan yaitu sebesar 0,76% dan memiliki 

pengaruh oleh faktor lain di luar variabel yang telah diteliti yaitu 

sebesar -99,24%. 

4.2.2. Analisis Jalur Stuktur II 

Dengan mengetahui perhitungan dari sebelumnya yaitu sub 

struktur 1, maka dengan Langkah ke berikutnya dapat dilanjutkan 

dianalisis jalur struktur II dalam koefisien nya dengan analisis jalur. 

Dimana diperoleh nilai pada analisis jalur struktur II ini yaitu hasil 

dari perhitungan yang dapat dilihat dari tabel sebagai berikut. 

Tabel 4.10  
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Hasil analisis jalur Return On Asset (X1) Dan Debt To Equity 

Ratio (X2) melalui Earning Per Share 

 

ANOVA
a
 

Model 

Sum of 

Squares Df Mean Square F Sig. 

1 Regression 4,710 2 2,355 7,654 ,001
b
 

Residual 17,536 57 ,308   

Total 22,245 59    

a. Dependent Variable: LOGZ_EPS 

b. Predictors: (Constant), LOGX2_DER, LOGX1_ROA 

 

Dari hasil pengujian hipotesis ini terlihat secara simultan nya 

antara variabel Return On Asset (X1) dan Debt To Equity Ratio (X2) 

melalui Earning Per Share (Z) menunjukkan bahwa Fhitung 7,654 > 

Ftabel 3,16 dengan nilai signifikan mencapai sebesar 0,001 , karena 

nilai sig 0,001 < 0,05 demikian telah ditentukan bahwa dalam 

pengambilan nilai uji F tersebut dapat dinyatakan bahwa variabel 

Return On Asset (X1) dan Debt To Equity Ratio (X2) dapat 

disimpulkan bahwa berpengaruh secara simultan terhadap Earning 

Per Share (Z). 



 

123 
 

Untuk mengetahui apakah hasil dari variabel Return On Asset 

(X1) dan Debt To Equity Ratio (X2) berpengaruh atau tidak secara 

parsial terhadap Earning Per Share (Z), maka dapat dilihat dari tabel 

4.11 sebagai berikut. 

Tabel 4.11 

 Hasil Analisis Jalur Return On Asset dan Debt To Equity 

Ratio melalui Earning Per Share 

 

Berdasarkan tabel di atas dilihat pengujian antara variabel 

Return On Asset (X1) dengan Earning Per Share (Z) yang dapat 

dilihat dari thitung sebesar 3,768 sedangkan ttabel sebesar 1,67203 ( thitung 

> ttabel) dengan mempunyai nilai signifikan 0,000. Maka jika dilihat 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 1,875 ,086  21,676 ,000 

LOGX1_RO

A 

,321 ,085 ,448 3,768 ,000 

LOGX2_DE

R 

,089 ,185 ,057 ,480 ,633 

a. Dependent Variable: LOGZ_EPS 
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dari keputusan yang ada sig penelitian < 0,05 maka berpengaruh., 

tetapi jika nilai sig penelitian > 0,05 maka tidak berpengaruh secara 

signifikan. Karena nilai 0.000 < 0,05 artinya terjadi pengaruh secara 

signifikan. 

Selanjutnya pada tabel di atas hasil dari pengujian hipotesis 

secara persial antara Debt To Equuty Ratio (X2) dengan Earning Per 

Share (Z) yang dapat dilihat dari thitung sebesar 0,480 sedangkan untuk 

ttabel 1,67203 ( thitung < ttabel ) dengan mempunyai nilai signifikan 

sebesar 0,633, dengan demikian 0,633 > 0,05 dapat diartikan bahwa 

tidak ada berpengaruh signifikan antar Variabel X2 dan Z. 

                                                                                  €2 = 0,54 

                                                       Pyx1 = 0,448 

       rx1x2 = 0,149 

                                                   

                                                      Pyx2 = 0,057 

Gambar 4.3 

Struktur jalur ROA dan DER terhadap EPS 

4.2.2.1.  Pengaruh Return On Asset (X1) terhadap Earning Per Share 

(Z) 

Pengaruh langsung dan tidak langsung X1 terhadap Z. 

a. Langsung X1→ Z = Pzx1 × Pzx1 

= 0,448 x 0,448 

ROA                  

(X1) 

DER                

(X2) 

EPS                         

(Z) 
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= 0,200704 

= 20,0704% 

b. Pengaruh tidak langsung X1 melalui X2 ke Z 

= Pzx1 × rx1x2 × Pzx2 

= 0,448 x 0,149 x 0,057 

= 0,003804 

= 0,38% 

c. Total pengaruh langsung dan tidak langsung 

= 20,0704% x 0,38% 

= 7,62% 

Dari perhitungan nilai di atas dapat pengaruh langsung Return 

On Asset (X1) terhadap Earning Per Share (Z) yaitu sebesar 

20,0704% juga untuk pengaruh tidak langsung Return On Asset (X1) 

melalui Debt To Equity Ratio ( X2) Terhadap Earning Per Share (Z) 

yaitu sebesar 0,38%, untuk mengetahui total pengaruh Return On 

Asset (X1) terhadap Earning Per Share (Z) yaitu sebesar 7,62%. 

 

4.2.2.2.  Pengaruh Debt To Equity Ratio (X2) terhadap Earning Per 

Share (Z) 

a. Langsung X2→ Y = Pyx2 × Pyx2 

= 0,057 x 0,057 
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= 0,003249 

= 0,3249% 

b. Pengaruh tidak langsung X1 melalui X2 ke Z 

= Pzx2 × rx1x2 × Pzx1 

= 0,057 x 0,149 x 0,448 

= 0,003804 

= 0,38% 

c. Total pengaruh langsung dan tidak langsung 

= 0,3249% x 0,38% 

=12,3% 

Jika dilihat dari pengaruh langsung Debt To Equity Ratio (X2) 

terhadap Earning Per Share (Z) yaitu sebesar 0,3249% dimana 

pengaruh tidak langsung Debt To Equity Ratio (X2) terhadap Earning 

Per Share (Z) yaitu sebesar 0,38%. Untuk mengetahui total pengaruh 

dari Debt To Equity Ratio (X2) terhadap Earning Per Share (Z) 

sebesar 12,3%. 

 

Tabel 4.12 

 Hasil pengaruh langsung dan tidak langsung Return On Asset (X1) dan Debt 

To Equity Ratio (X2) terhadap Earning Per Share (Z)  

(Dalam Persen) 
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Variabel Langsung 

Tidak langsung  

Total 

X1 X2 

Return On 

Asset (X1) 

20,0704 - 0,38% 7,62 

Debt To 

Equity Ratio 

(X2) 

0,3249 0,38% - 12,3 

Pengaruh Total 19,92 

Pengaruh variabel lain -80,08 

Sumber : Data diolah 

Dari hasil analisis yang telah dilakukan, maka akan terlihat 

bahwa Return On Asset dan Debt To Equity Ratio yang memiliki 

hubungan bahwa Nilai kontribusi sumbangan yaitu sebesar 19,92% 

dan memiliki pengaruh oleh faktor lain di luar variabel yang telah 

diteliti yaitu sebesar -80,08%. 

4.2.3. Analisis Jalur Struktur III 

Setelah mengetahui perhitungan dari sub struktur II maka 

selanjutnya akan dilakukan lankah berikutnya denagn menganakisis 

sub struktur yang III dengan koefisien analisis jalur. Dengan 

memperoleh nilai yang ada pada analisis jalur struktur III ini didapat 

dari hasil perhitungan yang dapat dilihat pada tabel sebagai berikut. 
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Tabel 4.13 

Hasil Analisis Jalur Variabel Harga Saham (Y) terhadap Earning Per Share 

(Z) 

 

 

 

 

 

 

 

J

i

ka dilihat dari tabel di atas menunjukkan bahwa dari nilai signifikan 

0,000 < 0,05 maka artinya Variabel Harga Saham (Y) tidak dapat 

berpengaruh secara signifikan terhadap Earning Per Share ( Z). 

 

Pzy = 0,743 

 

Gambar 4.4 

 Gambar struktur Harga Saham terhadap EPS 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. B 

Std. 

Error Beta 

1 (Constant) -1,287 ,397 

 

-

3,246 

,002 

LOGY_HS ,981 ,116 ,743 8,453 ,000 

a. Dependent Variable: LOGZ_EPS 

Harga Saham 

Y 

EPS 

Z 
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Besarnya pengaruh Y terhadap Z 

 Y terhadap Z  = Pyz × Pyz 

= 0,743 × 0,743 

= 0,552049  

= 55,20% 

Tabel 4.14 

 Hasil pengaruh langsung Harga Saham terhadap Earning Per Share 

(Dalam Persen) 

Variabel Langsung 

Tidak langsung  

Total 

X1 X2 

Harga Saham 55,20 - - 55,20 

Pengaruh Total 55,20 

Pengaruh variabel lain -44,8 

Sumber :Data Diolah 

Dari hasil analisis yang dilakukan menunjukkan bahwa variabel 

Harga Saham (Y) memiliki pengaruh signifikan sebesar -44,8% 

terhadap Earning Per Share (Z) pada perusahaan manufaktur sub 

sektor makanan dan minuman. 

4.2.4.  Analisis Jalur Struktur IV 
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Dari perhitungan yang kita ketahui dari sub struktur I, II, dan III, 

maka Langkah selanjutnya dapat diproleh dengan menganalisis jalur 

berikutnya dengan mengetahui jalur struktur IV, dengan berikut dapat 

kita perhitungkan Kembali dan dapat dilihat dari tabel sebagai berikut. 

                                                                                                            €2=0,54 

                                             Pzx1 = 0,448    €1 = 0,558 

                                   Pyx1  =   0,308 

rx1x2=0,149                                                                       Pzy= 0,743                              

                                     pyx2  =  0,246 

 

Pzx2 = 0,057 

 

Gambar 4.5 

Hubungan Antara analisis koefisien jalur antara variabel 

X1,X2,Y dan Z 

 

4.2.4.1. Pengaruh Return On Asset (X1) melalui Harga Saham (Y) 

Terhadap Earning Per Share (Z) 

Untuk mengetahui bagaimana cara dalam hasil perhitungan 

Return On Asset melalui Harga Saham Terhadap Earning Per Share 

terdapat pada perhitungan sebagai berikut: 

a. Pengaruh langsung X1→ Z 

ROA 

(X1) 

DER  

(X2) 

Harga 
Saham               

( Y ) 

EPS 

 ( Z ) 
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 = Pzx1 × Pzx1 

= 0,448 x 0,448 

= 0,200704 

= 20,0704% 

b. Pengaruh tidak langsung X1 melalui Y terhadap Z 

= Pyx1 × Pyz 

= 0,448 × 0,743 

= 0,332864 

= 33,2864% 

c. Total pengaruh langsung dan tidak langsung 

= 20,0704% + 33,2864% 

= 53,2968% 

Untuk hasil perhitungan di atas dapat dinyatakan bahwa 

pengaruh langsung Return On Asset Terhadap Earning Per Share itu 

sendiri pengaruhnya yaitu sebesar 20,0704% dan untuk mengetahui 

pengaruh tidak langsung Return On Asset melalui Harga Saham 

terhadap Earning Per Share 33,2864% dan mempunyai total pengaruh 

langsung dan tidak langsung yaitu sebesar 55,2968%. Dimana angka 

tersebut menjelaskan bahwa pengaruh tidak langsung ini lebih besar 

dari pengaruh langsung yang artinya secara tidak langsung pengaruh 

Return On Asset melalui Harga Saham terhadap Earning Per Share 

berpengaruh signifikan. 
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4.2.4.2. Pengaruh Debt To Equity Ratio (X2) melalui Harga Saham (Y) 

Terhadap Earning Per Share (Z) 

a. Pengaruh langsung X2→ Z 

 = Pzx2 × Pzx2 

= 0,057 x 0,057 

= 0,003249 

= 0,3249% 

b. Pengaruh tidak langsung X2 melalui Y terhadap Z 

= Pyx2 × Pyz 

= 0,057 × 0,743 

= 0,042351 

= 4,2351% 

 

c. Total pengaruh langsung dan tidak langsung 

= 0,3249% + 4,2351% 

= 4,56% 

Untuk hasil perhitungan di atas dapat dinyatakan bahwa 

pengaruh langsung Debt To Equity Ratio Terhadap Earning Per Share 

itu sendiri pengaruhnya yaitu sebesar 0,3249% dan untuk mengetahui 

pengaruh tidak langsung Debt To Equity Ratio melalui Harga Saham 

terhadap Earning Per Share 4,2351% dan mempunyai total pengaruh 
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langsung dan tidak langsung yaitu sebesar 4,56%. Dimana angka 

tersebut menjelaskan bahwa pengaruh tidak langsung ini lebih besar 

dari pengaruh langsung yang artinya secara tidak langsung pengaruh 

Debt To Equity Ratio melalui Harga Saham terhadap Earning Per 

Share berpengaruh signifikan. 

 

4.3. Koefisien Determinasi (R
2
) 

Uji koefisien determinasi digunakan untuk mengukur seberapa 

jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel 

independen terhadap variabel dependen. 

 

4.3.1. Koefisien Deteminasi Struktur I 

Tabel 4.15 

Model Summary Struktur I 

Model Summary 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,422
a
 ,178 ,149 ,42876 

a. Predictors: (Constant), LOGX2_DER, LOGX1_ROA 

 

Berdasarkan tabel di atas yaitu Model Summary, dapat di 

peroleh R square sebesar 0,178 dimana angka ini menunjukkan bahwa 
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kontibusi sumbangan suatu variabel Return On Asset dan Debt To 

Equity Ratio terhadap Harga Saham ada pun perhitungan nya sebagai 

berikut : 

RD = r
2 

× 100 % 

= 0,178 × 100% 

= 17,8% 

Dimana angka 17,8% mempunyai arti yaitu Return On Asset dan 

Debt To Equity Ratio secara Bersama- sama menjelaskan bagaimana 

pengaruhnya tentang Harga Saham, dan dijelakan 82,2% tersebut 

dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak dimasukkan dalam suatu 

penelitian ini. 

4.3.2. Koefisien Determinasi Struktur II 

Tabel 4.16 

Model Summary Struktur II 

Model Summary 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 ,460
a
 ,212 ,184 ,55466 

a. Predictors: (Constant), LOGX2_DER, LOGX1_ROA 
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RD = r
2 

× 100 % 

= 0,212 × 100% 

= 21,2% 

Dimana angka 21,2% mempunyai arti yaitu Return On Asset dan 

Debt To Equity Ratio secara Bersama- sama menjelaskan bagaimana 

pengaruhnya tentang Earning Per Share, dan dijelakan 78,8% tersebut 

dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak dimasukkan dalam suatu 

penelitian ini. 

4.3.3. Koefisien Determinasi Struktur III 

Tabel 4.17 

Model Summary Struktur III 

Model Summary 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 ,743
a
 ,552 ,544 ,41452 

a. Predictors: (Constant), LOGY_HS 

 

Berdasarkan tabel di atas yaitu Model Summary, dapat di 

peroleh R square sebesar 0,552 dimana angka ini menunjukkan bahwa 

kontibusi sumbangan suatu variabel Harga Saham terhadap Earning 

Per Share ada pun perhitungan nya sebagai berikut. 



 

136 
 

RD = r
2 

× 100 % 

= 0,552 × 100% 

= 55,2% 

Dimana angka 55,2% mempunyai arti yaitu Harga Saham secara 

Bersama- sama menjelaskan bagaimana pengaruhnya tentang Earning 

Per Share, dan dijelakan 44,8% tersebut dipengaruhi oleh variabel 

lain yang tidak dimasukkan dalam suatu penelitian ini. 

4.4. Pembahasan  

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur sub sektor 

makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan 

populasi 26 perusahaan, tetapi hanya 10 perusahaan yang dijadikan 

sampel penelitian karena memenuhi kriteria yang dibutuhkan. 

Berikut adalah hasil penelitian yang diperoleh peneliti: 

4.4.1. Pengaruh Return On Asset (X1) dan Debt To Equity Ratio (X2) 

terhadap Harga Saham (Y). 

Untuk hasil yang di peroleh dari Uji F ini, dimana pengaruh 

Return On Asset dan Debt To Equity Ratio terhadap Harga Saham 

yang berdasarkan tabel yang telah diolah melalui output SPSS, 

terlihat bahwa Fhitung 6,178 > Ftabel 3,16 dengan cara ini dapat di 

ketahui bagaimana nilai Sig nya sebesar 0,004, dimana dengan 

adanya nilai Sig 0,000 < 0,05 dapat diartikan sebagaimana dasarnya 

dalam pengambilan keputusan yang ada dalam pengujian Uji F ini 
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dapat disimpulkan bahwa variabel dari Return On Asset (X1) dan 

Debt To Equity Ratio (X2) di nyatakan terdapat berpengaruh 

signifikan terhadap Harga Saham (Y). 

4.4.2. Pengaruh Return On Asset (X1) dan Debt To Equity Ratio (X2) 

secara parsial (Uji t) terhadap Harga Saham (Y). 

Hasil yang di peroleh dari Uji t ini, dimana pengaruh Return On 

Asset (X1) terhadap Harga Saham (Y) yang berdasrkan tabel yang 

telah diolah melalui output SPSS 26, dengan cara ini dapat di ketahui 

bagaimana nilai Sig nya sebesar 0,014, dimana dengan adanya nilai 

Sig 0,014 < 0,05 dapat diartikan sebagaimana dasarnya thitung sebesar 

2,539 sedangkan ttabel sebesar 1,67203 (thitung > ttabel) dapat diartikan 

ada pengaruh secara signifikan pada uji parsial.  

Untuk hasil Uji t atau secara parsial ini antara variabel Debt To 

Equity Ratio (X2) yang dilihat dari nilai thitung sebesar 2,025 

sedangkan ttabel sebesar 1,67203 dengan mempunyai signifikansi 

0,475 karena nilai 0,048 < 0,05, maka dapat di jelaskan bahwa 

variabel ini dapat berpengaruh signifikansi secara parsial. 

4.4.3. Pengaruh Return On Asset (X1) dan Debt To Equity Ratio (X2) 

secara simultan terhadap Earning Per Share (Z). 

Untuk hasil yang di peroleh dari Uji F ini, dimana pengaruh 

Return On Asset dan Debt To Equity Ratio terhadap Earning Per 

Share yang berdasrkan tabel yang telah diolah melalui output SPSS, 

dengan cara ini dapat di ketahui bahwa Fhitung sebesar 7,654 > Ftabel 
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3,16 bagaimana nilai Sig nya sebesar 0,001, dimana dengan adanya 

nilai Sig 0,001 < 0,05 dapat diartikan sebagaimana dasarnya dalam 

pengambilan keputusan yang ada dalam pengujian Uji F ini dapat 

disimpulkan bahwa variabel dari Return On Asset (X1) dan Debt To 

Equity Ratio (X2) di nyatakan berpengaruh signifikan terhadap 

Earning Per Share (Z). 

4.4.4. Pengaruh Return On Asset (X1) dan Debt To Equity Ratio (X2) 

secara parsial (Uji t) terhadap Earning Per Share (Z). 

Berdasarkan hasil yang di peroleh dari Uji t ini, dimana 

pengaruh Return On Asset (X1) terhadap Earning Per Share (Z) yang 

berdasarkan tabel yang telah diolah melalui output SPSS, dengan 

cara ini dapat di ketahui bagaimana nilai Sig nya sebesar 0,000, 

dimana dengan adanya nilai Sig 0,000 < 0,05 dapat diartikan 

sebagaimana dasarnya thitung sebesar 3,768 sedangkan ttabel  sebesar 

1,67203 (thitung > ttabel) dapat diartikan bahwa ada pengaruh secara 

signifikan pada uji parsial. 

 Untuk hasil Uji t atau secara parsial ini antara variabel Debt To 

Equity Ratio (X2) yang dilihat dari nilai thitung sebesar 0,480 

sedangkan ttabel sebesar 1,67203 dengan mempunyai signifikansi 

0,633 karena nilai 0,633 > 0,05, maka dapat di jelaskan bahwa 

variabel ini tidak dpat berpengaruh signifikansi secara parsial. 

4.4.5. Pengaruh Harga Saham (Y) terhadap Earning Per Share (Z). 
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Pada hasil yang ditentukan untuk variabel ini maka akan 

dilakukan yang dimana penentuan bahwa nilai dari, thitung untuk 

variabel Harga Saham (Y) yaitu signifikansi nya sebesar 0,000, 

dimana nilai 0,000 > 0,05 dapat diartikan bahwa nilai tersebut yang 

terdapat di Harga Saham tidak ada pengaruh secara signifikan 

terhadap Earning Per Share. 

4.4.6. Pengaruh Return On Asset (X1) dan Debt To Equity Ratio (X2) 

melalui Harga Saham (Y) terhadap Earning Per Share (Z). 

Dengan adanya hasil pengujian yang dilakukan secara parsial 

maka akan diketahui bagaimana nilai yang terdapat di dalam setiap 

variabel yang telah di uji dengan hasil pengaruh secara langsung 

untuk variabel Return On Asset (X1) terhadap Harga Saham yaitu 

sebesar 0,94864%. Dan untuk Debt To Equity Ratio (X2) terhadap 

Harga Saham mempunyai nilai sebesar 0,60516%. Untuk pengaruh 

tidak langsung terhadap Harga Saham. Dapat dilihat untuk nilai nya 

suatu variabel yang berpengaruh tidak langsung yaitu variabel 

Return On Asset melalui Harga Saham terhadap Earning Per Share 

yaitu sebesar 33,2864% dan untuk nilai yang terdapat di Debt To 

Equity Ratio melalui Harga Saham terhadap Earning Per Share yaitu 

sebesar 4,2351%. Dan di perhitungan ini pun mempunyai nilai total 

pengaruh langsung dan tidak langsung untuk variabel Returm On 

Asset melalui Harga Saham terhadap Earning Per Share yaitu 

sebesar 55,2968%, sedangkan untuk pengaruh total yang di punya 
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oleh variabel Debt To Equity Ratio melalui Harga Saham terhadap 

Earning Per Share yaitu sebesar 4,56%. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

5.1.  Kesimpulan  

Untuk menarik sebuah kesimpulan dari sebuah penelitian ini di 

setiap bab di lakukan perhitungan agar mengetahui bagaimana kelanjutan 

dari sebuah penelitian agar semakin tau untuk melihat kesimpulan yang 

ada,dan ada beberapa kesimpulan yang akan diuraikan atau untuk 

mengetahui lebih lanjut dari hasil penelitian ini yaitu sebagai berikut.  

1. Variabel Return On Asset (X1) dan Debt To Equity Ratio (X2) secara 

langsung dan tidak langsung terhadap Harga Saham (Y), maka dari 

hasil pengujian ini diketahui hasil hipotesis ini menunjukkan bahwa 

Fhitung 6,178 > Ftabel 3,16 dengan nilai signifikan mencapai sebesar 

0,001, karena nilai sig 0,004 < 0,05 maka dapat disimpulkan 

berpengaruh secara simultan. Juga mempunyai nilai parsial pada 

Return On Asset (X1) yang dapat dilihat dari thitung 2,539 > ttabel 

1,67203 dengan mempunyai nilai signifikan 0,014, untuk uji parsial 

Debt To Equity Ratio (X2) thitung 2,025 sedangkan ttabel 1,67203 dengan 

sig 0,048 < 0,05 berpengaruh secara parsial. Maka pengaruh Return 

On Asset (X1) langsung sebesar 0,94864%, dan mempunyai nilai tidak 

langsung yaitu sebesar 0,11%, dengan hasil semua total langsung dan 

tidak langsung yaitu sebesar 0,10%. Pengaruh Debt To Equity Ratio 

(X2) langung yaitu sebesar 0,60516%, mempunyai nilai tidak langsung 
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yaitu sebesar 0,11%. Maka dengan semua total langsung dan tidak 

yaitu sebesar 0,66%. 

2. Variabel Working Return On Asset (X1) dan Debt To Equity Ratio 

(X2) secara langsung dan tidak langsung terhadap Earning Per Share 

(Z), maka dari hasil pengujian ini diketahui hasil hipotesis ini 

menunjukkan bahwa Fhitung 7,654 < Ftabel 3,16 dengan nilai signifikan 

sebesar 0,001 < 0,05 berpengaruh secara simultan. Dan mempunyai 

pengujian Return On Asset (X1) hipotesis dengan thitung sebesar 3,768 

sedangkan ttabel 1,67203 dengan mempunyai nilai signifikan 0,000 < 

0,05 berpengaruh secara parsial sedangkan Debt To Equity Ratio (X2) 

thitung 0,480 sedangkan ttabel 1,67203 tidak berpengaruh secara parsial. 

Maka nilai pengaruh Return On Asset (X1) secara langsung yaitu 

sebesar 20,0704%, dan mempunyai nilai tidak langsung yaitu sebesar 

0,38%, dengan hasil semua total langsung dan tidak langsung 7,62%. 

Untuk nilai pengaruh Debt To Equity Ratio (X2) secara langsung yaitu 

sebesar 0,3249%, dan mempunyai nilai tidak langsung yaitu sebesar -

0,38%, dengan semua hasil total langsung dan tidak langsung 12,3%. 

3. Variabel Harga Saham (Y) yang memiliki pengaruh signifikan 

terhadap variabel Return On Asset (Z) yaitu sebesar 55,20%. 

4. Variabel Return On Asset (X1) dan Debt To Equity Ratio (X2) secara 

langsung dan tidak langsung melalui Harga Saham (Y) terhadap 

Earning Per Share (Z), maka hasil pengaruh Return On Asset (X1) 

secara langsung yaitu sebesar 20,0704%, dan secara tidak langsung 
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yaitu sebesar 33,2864%, mempunyai nilai total langsung dan tidak 

langsung yaitu sebesar 53,2968%. Dan untuk hasil pengaruh Debt To 

Equity Ratio (X2) secara langsung yaitu sebesar 0,3249% , dan nilai 

tidak langsung yaitu sebesar 4,2351%, mempunyai nilai total langsung 

dan tidak langsung yaitu sebesar 4,56%. 

 

5.2.  Saran 

Saran yang dapat peneliti sampaikan dalam penelitian ini adalah 

sebagai berikut : 

1. Penelitian ini hanya menggunakan Return On Asset, Debt To Equity 

Ratio dan Earning Per Share sebagai dasar untuk mengukur Harga 

Saham. Bagi peneliti selanjutnya disarankan untuk menambah rasio 

keuangan lain atau menggunakan faktor-faktor lain yang dapat 

mempengaruhi harga saham. 

2. Untuk penelitian selanjutnya, sebaiknya jumlah sampel yang dipilih 

lebih banyak lagi atau menggunakan industri yang lainnya serta 

periode pengamatan yang lebih panjang agar menambah jumlah data. 

3. Untuk investor, penelitian ini bisa menjadi informasi dan bahan 

pertimbangan jika ingin membeli saham pada industry manufaktur 

sub sektor makanan dan minuman. 
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OUTPUT HASIL SPSS 

ANALISIS JALUR 

Hasil Uji Asumsi Klasik 

Uji Normalitas 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardized Residual 

N 60 

Normal Parameters
a,b

 Mean ,0000000 

Std. Deviation ,38375861 

Most Extreme Differences Absolute ,091 

Positive ,071 

Negative -,091 

Test Statistic ,091 

Asymp. Sig. (2-tailed) ,200
c,d

 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 
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Uji Linearitas 

ANOVA Table 

 

Sum of 

Squares df 

Mean 

Square F Sig. 

LOGY_HS * 

LOGX1_ROA 

Between 

Groups 

(Combined) 12,747 57 ,224 134,342 ,007 

Linearity 1,518 1 1,518 911,670 ,001 

Deviation 

from 

Linearity 

11,229 56 ,201 120,461 ,008 

Within Groups ,003 2 ,002   

Total 12,750 59    

 

ANOVA Table 

 

Sum of 

Squares df 

Mean 

Square F Sig. 

LOGY_HS * 

LOGX2_DER 

Between 

Groups 

(Combined) 10,597 46 ,230 1,391 ,265 

Linearity 1,087 1 1,087 6,559 ,024 

Deviation 

from 

Linearity 

9,510 45 ,211 1,276 ,328 

Within Groups 2,154 13 ,166   

Total 12,750 59    

 

ANOVA Table 

 

Sum of 

Squares df 

Mean 

Square F Sig. 

LOGZ_EPS * 

LOGX1_ROA 

Between 

Groups 

(Combined) 22,169 57 ,389 10,120 ,094 

Linearity 4,639 1 4,639 120,702 ,008 

Deviation 

from 

Linearity 

17,530 56 ,313 8,145 ,115 

Within Groups ,077 2 ,038   

Total 22,245 59    

 

 

ANOVA Table 

 

Sum of 

Squares df 

Mean 

Square F Sig. 

LOGZ_EPS * 

LOGX2_DER 

Between 

Groups 

(Combined) 19,789 46 ,430 2,276 ,054 

Linearity ,342 1 ,342 1,807 ,202 
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Deviation 

from 

Linearity 

19,447 45 ,432 2,287 ,053 

Within Groups 2,457 13 ,189   

Total 22,245 59    

 

Uji Signifikansi 

Model Struktur I 

Model Summary
b
 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 ,422
a
 ,178 ,149 ,42876 

a. Predictors: (Constant), LOGX2_DER, LOGX1_ROA 

b. Dependent Variable: LOGY_HS 

 

ANOVA
a
 

Model 

Sum of 

Squares Df 

Mean 

Square F Sig. 

1 Regression 2,272 2 1,136 6,178 ,004
b
 

Residual 10,479 57 ,184   

Total 12,750 59    

a. Dependent Variable: LOGY_HS 

b. Predictors: (Constant), LOGX2_DER, LOGX1_ROA 

 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 3,321 ,067  49,663 ,000 

LOGX1_ROA ,167 ,066 ,308 2,539 ,014 

LOGX2_DER ,289 ,143 ,246 2,025 ,048 

a. Dependent Variable: LOGY_HS 

 

 

Correlations 
 LOGX1_ROA LOGX2_DER 

LOGX1_ROA Pearson Correlation 1 ,149 

Sig. (2-tailed)  ,255 

N 60 60 
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Model Struktur II 

 

Model Summary 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 ,460
a
 ,212 ,184 ,55466 

a. Predictors: (Constant), LOGX2_DER, LOGX1_ROA 

 

 

ANOVA
a
 

Model 

Sum of 

Squares Df Mean Square F Sig. 

1 Regression 4,710 2 2,355 7,654 ,001
b
 

Residual 17,536 57 ,308   

Total 22,245 59    

a. Dependent Variable: LOGZ_EPS 

b. Predictors: (Constant), LOGX2_DER, LOGX1_ROA 

 

 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 1,875 ,086  21,676 ,000 

LOGX1_RO

A 

,321 ,085 ,448 3,768 ,000 

LOGX2_DE

R 

,089 ,185 ,057 ,480 ,633 

a. Dependent Variable: LOGZ_EPS 

 

 

 

 

 

 

 

LOGX2_DER Pearson Correlation ,149 1 

Sig. (2-tailed) ,255  

N 60 60 
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Model Struktur III 

 

Model Summary 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 ,743
a
 ,552 ,544 ,41452 

a. Predictors: (Constant), LOGY_HS 

 

 

ANOVA
a
 

Model 

Sum of 

Squares Df Mean Square F Sig. 

1 Regression 12,279 1 12,279 71,461 ,000
b
 

Residual 9,966 58 ,172   

Total 22,245 59    

a. Dependent Variable: LOGZ_EPS 

b. Predictors: (Constant), LOGY_HS 

 

 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) -1,287 ,397  -3,246 ,002 

LOGY_H

S 

,981 ,116 ,743 8,453 ,000 

a. Dependent Variable: LOGZ_EPS 
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