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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh  profitabilitas, leverage dan
pertumbuhan penjualan terhadap return saham melalui earning per share. Populasi dalam
penelitian ini adalah perusahaan food and baverage yang terdaftar di BEI tahun 2017-2021.
Data didapatkan melalui laporan keunagan tahunan kemudian di analisis menggunakan
SPSS.20.0. Berdasarkan hasil uji penelitian ditemukan yaitu: (1) Profitabilitas berpengaruh
positif dan signifikan terhadap EPS. (2) Leverage berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap EPS. (3) Pertumbuhan Penjualan berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap
EPS. (4) Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham. (5)
Leverage berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Return Saham. (6) Pertunbuhan
Penjualan berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham. (7) EPS berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap Return Saham.

Kata Kunci: Earning Per Share, Leverage, Profitabilitas, Pertumbuhan Penjualan, Return
Saham

Abstract

This study aims to determine the effect of profitability, leverage and sales growth on stock returns
through earnings per share. The population in this study are food and beverage companies listed on the
IDX in 2017-2021. Data obtained through annual financial reports and then analyzed using
SPSS.20.0. Based on the results of the research test, it was found that: (1) Profitability has a positive
and significant effect on EPS. (2) Leverage has a negative and significant effect on EPS. (3) Sales
growth has a positive and insignificant effect on EPS. (4) Profitability has a positive and significant
effect on stock returns. (5) Leverage has a positive and insignificant effect on stock returns. (6) Sales
growth has a positive and significant effect on stock returns. (7) EPS has a negative and significant
effect on stock returns.
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PENDAHULUAN

Investasi adalah kegiatan penanaman uang atau modal (aset berharga) untuk
mendapatkan keuntungan. Investor disebut pihak atau orang yang melakukan
penanaman modal. Proses investasi termasuk memahami dasar untuk mengambil
keputusan berinvestasi dan mengatur aktivitas proses keputusan investasi. Hal yang
harus diketahui saat akan berinvestasi adalah pemahaman hubungan antara return
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dan resiko. Artinya semakin besar resiko yang ditanggung maka semakin besar juga
harapan return yang diharapkan (Handini & Astawinetu, 2020).

Salah satu perusahaan BEI yang dapat digunakan untuk berinvestasi adalah
pada sektor food and baverage. Sektor industri food and baverage merupakan salah satu
industri dengan pertumbuhan yang sangat pesat, terutama di zaman sekarang ini.

Menurut Almira & Wiagustini, (2020) Return saham merupakan hasil dari
investasi dana yang diinvestasikan sehingga investor dapat menikmatinya. Investor
sebenarnya harus memahani bahwa selain mendapat keuntungan, mereka juga bisa
mendapat kerugian. Keuntungan atau kerugian saat berinvestasi dipengaruhi oleh
keterampilan investor dalam menganalisis naik turunnya harga saham dipasaran.
Return dapat berupa return realistis yang dihitung berdasarkan data historis untuk
mengukur kinerja perusahaan.

Menurut Mantik et al., (2019) Earning Per Share (EPS) mengukur kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan laba per saham. Semakin tinggi EPS, maka semakin
baik perusahaan dapat memberikan laba per sahamnya. Sebaliknya jika EPS rendah,
maka menunjukkan bahwa perusahaan belum memenuhi harapan investor. Earning
Per Share menggambarkan profitabilitas perusahaan untuk setiap lembar saham.

Laverage terjadi ketika perusahaan menggunakan hutang sebagai sumber
pembiayaan untuk melakukan operasi bisnis dan perusahaan harus membayar biaya
tetap untuk menggunakannya. Ada dua jenis laverage, yaitu operating laverage dan
financial laverage. Dalam operating laverage, penggunaan aset biaya tetap mensyaratkan
bahwa pendapatan yang dihasilkan dapat menutupi biaya tetap dan variabel.
Sementara itu dengan financial laverage, penggunaan dana biaya tetap diharapkan
dapat meningkatkan laba bersih per saham (Sutama & Lisa, 2018).

Rasio profitabilitas sering digunakan untuk menggambarkan kinerja perusahaan
untuk mendapatkan keuntungan dari bisnisnya. Rasio profitabilitas adalah metrik
yang mengukur efisiensi kepemimpinan dalam manajemen perusahaan. Rasio
profitabilitas digunakan dalam evaluasi bagaimana kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan laba dari penjualan dan aset yang dimilikinya atau dari saham yang
dimilikinya. Rasio profitabilitas juga digunakan sebagai model analisis berupa
pembandingan data keuangan (Purba, 2019). ROA adalah kemampuan perusahaan
untuk menghasilkan laba sebelum pajak dari kepemilikan aset. Sedangkan ROE
adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba setelah pajak dari
pengelolaan modal (Kurniasar, 2017). Meskipun terdapat beraneka ragam parameter
penilaian profitabilitas, peneliti memakai rasio ROA dengan mempertimbangkan
kapasitas tata usaha untuk mendapatkan profitabilitas juga keseluruhan administratif
efisiennya.
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Tabel 1. Daftar Harga Saham dan Profitabilitas pada Perusahaan Food and Baverage tahun

2019 & 2021
Harga Saham Profitabilitas
NO Perusahaan 2018 2021 2018 2021
1. FT Sariguna Frimafirta Tbk [CLEQ] Rp 505,00 Rp 470,00 10,50 13,40
2. Fgﬁfﬂﬂpr?p'”ﬂ lce Cream Industry Tbk Rp 374,00 Rp 290,00 7.26 8.72
3. EDGSB”.IMDD” Putra Putri Jaya Tbk Rp 302,00 Rp 525,00 11071 10,197
4, EE"HT ar Cahaya Indonesia Thk Rp1670,00 Rp1.88000 1547 11,02
5. PT PrimaCakrawala AbadiTbk (PFGAR) Rp1.100,00  Rp 282,00 -8.22 117
6. PT SiantraTopTbk (STTP) _ Rp4500,00 Rp7.58000 1675 1576
7. PT Ultra Jaya Milk Industry & Trading Rp 1.680,00 Rp 1.570,00 1567 17.24

Comparny Thk({ULTJ)

Berdasarkan pada tabel diatas dapat disimpilkan bahwa pada bulan Desember
2019 sampai dengan bulan Desember 2021 perusahaan GOOD, CEKA dan STTP
mengalami kenaikkan pada harga sahamnya akan tetapi mengalami penurunan pada
profitabilitsnya. Sedangkan pada bulan Desember 2019 sampai dengan bulan
Desember 2021 perusahaan CLEO, CAMP, PCAR dan ULT] mengalami penurunan
pada harga sahamnya akan tetapi mengalami kenaikan pada profitabilitasnya.

Hasil penelitian terdahulu yang dilakukan Herianto & Majidah, (2020)
menunjukkan bahwa leverage tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap return
saham. Hasil penelitian yang dilakukan Pradiana & Yadnya (2019) menunjukkan
bahwa leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. Maka
dengan adanya kesenjangan dalam hasil penelitian, peneliti memilih leverage sebagai
variabel yang diteliti.

Berdasarkan fenomena dan research GAP yang ada, peneliti memutuskan untuk
meneliti lebih lanjut dikarenakan adanya perbedaan hasil penelitian sebelumnya,
sehingga penelitian ini mengangkat judul “Pengaruh Profitabilitas, Leverage dan
Pertumbuhan Penjualan terhadap Return Saham melalui Earning Per Share”.

METODOLOGI

Penelitian ini tergolong dalam penelitian kuantitatif dengan pendekatan
kausal-asosiatif. Dalam metode kuantitatif ini teknik pengambilan sampelnya
dikerjakan dengan acak, dan tentunya bertujuan untuk pengujian hipotesis yang telah
ditentukan (Sugiyono, 2013). Di dalam penelitian ini, peneliti menetapkan 47
perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-
2021 sebagai populasinya. Penelitian ini memilih sampel perusahaan Food and Beverage
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia serta mempublikasi data laporan keuangan
periode 2017-2021.

Pada penelitian ini, penulis menggunakan Nonprobability Sampling. Dalam
penelitian ini, penulis menggunakan sumber data yang berbentuk dokumen laporan
keuangan pada perusahaan Food and Baverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2017-2022. Penulis mengumpulkan data laporan keuangan melalui
www.idnfinancials.com dan www.idx.co.id serta sumber lain yang terkait dengan
penelitian.

Pengujian yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji kualitas data yang
meliputi statistik deskriptif dan uji asumsi klasik. Dimana uji asumsi klasik itu sendiri
meliputi uji normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi.
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Selanjutnya teknik analisis data meliputi analisis regresi linier berganda, koefisien
determinasi (R?), uji hipotesis, dan sobel test.

PERTUMBUHAN
PENJUALAN

Gambar 1. Kerangka Pikir

HASIL DAN PEMBAHASAN

Penelitian ini menggunakan data skunder, yaitu laporan keuangan tahunan
pada perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun
2017-2021. Dalam penelitian ini menggunakan metode penggunaan sampel
Nonprobability Sampling dengan mengkualifikasikan perusahaan berdasarkan kriteria
pemilihan sampel yang telah ditetapkan oleh peneliti. Dalam penelitian ini terdapat
23 perusahaan Food and Beverage yang memenuhi kriteria sampel tersebut. Dari
laporan keuangan tahunan perusahaan Food and Beverage diperoleh data-data yang
sesuai dengan variabel yang digunakan dalam penelitian ini, yaitu Profitabilitas,
Leverage dan Pertumbuhan Penjualan sebagai variabel independen, Earning Per Share
sebagai variabel intervening dan Return Saham sebagai variabel dependen.

Analisis Deskriptif
Tabel 2. Descriptive Statistics
M Minimum i mum lean Std. Deviation
Profitabilitas 115 137 830 1353 B
Leverage 115 -2.13 13,55 ST 1,79779
Pertumbuhan Penjualan 115 -.08 24 5O 2971 232860
EPS 115 -1625,90 870,00 114 7554 25B, 19491
Return Saham 15 - 79 257 JAO7ET 45383
Valid M (listwise) 115

Sumber data output SPSS, data diolah penulis

Berdasarkan tabel 2 diperoleh hasil analisis jumlah sampel (N) sebanyak 115
pada setiap variable yang diteliti. Profitabilitas menunjukkan jumlah minimal
sebanyak -1,37 dan maksimal sebanyak 8,30. Mean Profitabilitas sebanyak 0,1383,
standart deviation sebanyak 0,79973.

Leverage menunjukkan jumlah minimal sebanyak -2,13 sedangkan mkasimal
sebanyak 8,30. Mean Leverage sebanyak 0,9177, standart deviation sebanyak 1,79779.

Pertumbuhan Penjualan menunjukkan jumlah minimal sebanyak -0.96
sedangkan maksimal sebanyak 24,59. Mean Pertumbuhan Penjualan sebanyak 0,2971,
standart deviation sebanyak 2,32860.

Earning Per Share sebagai variabel intervening menunjukkan jumlah minimal
sebanyak -1625,90 sedangkan maksimal sebanyak 870,00. Mean Earning Per Share
sebanyak 114,7554, standart deviaton sebanyak 256,19491.
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Return Saham sebagai variabel dependen menunjukkan jumlah minimal
sebanyak -0,79 sedangkan maksimal sebanyk 2,57. Mean Return Saham sebanyak
0,0757, standart deviation sebanyak 0,45883.

Hasil dan pembahasan dapat menampilkan data-data berupa tabel maupun
gambar. Hasil harus didukung oleh referensi terkait ataupun dapat membandingkan
dengan penelitian sebelumnya.

Uji Normalitas
Tabel 3. Hasil Uji Normalitas Model Pertama

Unstandardized

Residual

T ol
Maormal Parameters®® IMean  DO00000
Std. Deviation 1,20762897

Most Extreme Differences Absolute D57
Positive 5T

Megative -044

Test Satistic D57
Asymp. Sig. (2-tailed) 20052

a. Test distributionis Mormal.
b. Calculated from data
Sumber data output SPSS, data diolah penulis
Berdasarkan pengujian pada Tabel 3 diperoleh hasil signifikansi 0,200 > 0,05

maka setelah dilakukan Transform LN data kesimpulannya ialah data normal.
Tabel 4. Hasil Uji Normalitas Model Kedua

Unstandardized

Residual

M 30
Mormal Parameters®* Iean 0000000
Std. Deviation 84200403

Most Extreme Differences Absolute 138
Positive 138

) Megative - 053

Test Statistic 138
Asymp. Sig. (2-tailed) 06T

a. Test distributionis Mormal.
b. Calculatedfrom data.
. Lilliefors Significance Comrection.

Sumber data output SPSS, data diolah penulis
Berdasarkan pengujian pada Tabel 4 diperoleh hasil signifikansi 0,067 > 0,05
maka setelah dilakukan Transform LN data kesimpulannya ialah data normal.

Uji Multikolinearitas
Tabel 5. Hasil Uji Multikolinearitas Model Pertama

Collinearity Statistics

Model Taolerance WVIF
1 [Constant)
Profitabilitas 0,882 1,121
Leverage 0,893 1,120
Pertumbuhan 0,921 1,085
Penjualan

a. DependentVariabel Earning Per Share
Sumber data output SPSS, data diolah penulis
Pengujian disimpulkan pada Table 5 diperoleh hasil seluruh variable
independent menghasilkan Tolerance > 0,1 sedangkan variance inflation factor < 10,

maka hal ini terbebas multikolinearitas.
Tabel 6. Hasil Uji Multikolinearitas Model Kedua
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Collinearity Statistics

Model Talerance WIF
1 [Constant]
Profitabilitas 0,434 2,306
Leverage 0,795 1,272
Pertumbuhan Penjualan 0,950 1,062
Earning Per Share 482 2074

a. DependertVariabel Return Saham
sumber data output SPSS, data diolah penulis
Pengujian disimpulkan pada Table 6 diperoleh hasil seluruh variable
independent menghasilkan Tolerance > 0,1 sedangkan variance inflation factor < 10,
maka hal ini terbebas multikolinearitas.

Uji Heteroskedastisitas
Tabel 7. Hasil Uji Heteroskedastisitas Model Pertama
Unstandardized Reterangan

Residual
Spearman’s Profitabilitas oig. (2- 1,000 Tidak terdapat
Rho taied) Heteroskedastisitas
Leverage Sig. (2- 1,000 Tidak terdapat
taizd) Heteroskedastisitas
Pertumbuhan Sig. (2- 1,000 Tidak terdapat
Penjualan taizd) Heteroskedastisitas

Sumber data output SPSS, data diolah penulis
Berdasarkan tabel 7 hasil uji heteroskedastisitas persamaan model pertama
melalui uji koefisien korelasi Spearman’s Rho, menunjukkan bahwa nilai signifikansi
masing-masing variabel independen lebih besar dari 0,05. Dengan demikian dapat

disimpulkan bahwa dalam penelitian ini tidak terdapat masalah heteroskedastisitas.
Tabel 8. Hasil Uji Heteroskedastisitas Model Kedua
Unstandardized Reterangan

Residual

Spearman’s  Frofitabilitas Big. [2- 1,000 Tidak ferdapat

Rho taied) Heteroskedastisitas
Leverage Sig. (2- 1,000 Tidak terdapat

taied) Heteroskedastisitas
Pertumbuhan Sig. (2- 1,000 Tidak terdapat

Penjualan taied) Heteroskedastisitas
Earning Per Sig. (2- 1,000 Tidak terdapat

Share taied) Heteroskedastisita

Sumber data output SPSS, data diolah penulis
Berdasarkan tabel 8 hasil uji heteroskedastisitas persamaan model pertama
melalui uji koefisien korelasi Spearman’s Rho, menunjukkan bahwa nilai signifikansi
masing-masing variabel independen lebih besar dari 0,05. Dengan demikian dapat
disimpulkan bahwa dalam penelitian ini tidak terdapat masalah heteroskedastisitas.

Uji Autokorelasi
Tabel 9. Hasil Uji Aoutokorelasi Model Pertama

Unstandardized Keterangan
Residual
Asymp. Sig. 0,000 Terdapat
{2-taifad) autokorelasi
a. Median

Sumber data output SPSS, data diolah penulis
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Berdasarkan tabel 9 hasil uji autokorelasi model pertama melalui metode Run

Test, diperoleh nilai Asymp. Sig. sebesar 0,000 yang menunjukkan bahwa terdapat
autokorelasi pada model regresi karena nilai Asymp. Sig. <0,05.
Tabel 10. Hasil Uji Aoutokorelasi Model Kedua

Unstandardized Referangan
Residual
Asymp. Sig. 1,000 Terdapat

{2-tailad) autokorelasi
a. Median

Sumber data output SPSS, data diolah penulis
Berdasarkan tabel 10 hasil uji autokorelasi model kedua melalui metode Run
Test, diperoleh nilai Asymp. Sig. sebesar 1,000 yang menunjukkan tidak terjadi
autokorelasi pada model regresi karena nilai Asymp. Sig. > 0,05.

Analisis Regresi Linear Berganda
Tabel 11. Hasil Uji Regresi Linier Berganda Model Pertama

Model Unstandardized  Standardized [ Sig.

Coefficients Coefficients

E ot Befa

Error
1 (Constant] 6,06d 0,607 95924 0,000

Profitabilitas 1,197 0,185 0,648 6,462 0,000
Leverage 0,207 0,217 0,006 0,988 0343
Pertumbuhan -0,293 0,147 -0197 -1,988 0,050
Penjualan

a. Dependen variabel EF5
Sumber data output SPSS, data diolah penulis
Berdasarkan tabel 11 hasil uji Regresi Linear Berganda persamaan model
pertama, maka dapat dituliskan persamaan regresi linier berganda sebagai berikut:

EPS = 6,863 + 1,197 + 0,207 - 0,293 + e

Persamaan regresi diatas menunjukkan bahwa:

1. Konstanta sebesar 6,683 yang menunjukkan bahwa apabila variabel independen
dianggap konstan, maka rata-rata Earning Per Share (EPS) perusahaan Food and
Beverage pada tahun 2017-2021 sebesar 668,3%.

2. Profitabilitas mempunyai koefisien dengan arah positif sebesar 1,197 yang
menunjukkan bahwa apabila variabel lain konstan, maka kenaikkan profitabilitas
sebesar satu persen akan menaikkan EPS sebesar 119,7%.

3. Leverage mempunyai koefisien dengan arah positif sebesar 0,207 yang menunjukkan
bahwa apabila variabel lain konstan, maka kenaikkan leverage sebesar satu persen
akan menaikkan EPS sebesar 20,7 %.

4. Pertumbuhan Penjualan mempunyai koefisien dengan arah negatf sebesar -0,293
yang menunjukkan bahwa apabila variabel lain konstan, maka kenaikkan leverage

sebesar satu persen akan menurunkan EPS sebesar 29,3%.
Tabel 12. Hasil Uji Regresi Linier Berganda Model Kedua

Model Unstandardized  Standardized t Sig.

Coefficiants Coefficients

E Eela

Error
1 (Constant] 3723 1,345 2760 0,005

Profitabilitas 0,924 0,291 0,679 3176 0,003
Leverage 0,376 0,280 0,230 1,448 0167
FPertumbuhan 0,447 0,201 0,321 2223 0033
Penjualan
Earning  Per -0,425 0,168 -0,5E2 -2, 0,010
Share

a. Dependen vanabel Keturn Saham

Sumber data output SPSS, data diolah penulis
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Berdasarkan tabel 12 hasil uji Regresi Linear Berganda persamaan model
kedua, maka dapat dituliskan persamaan regresi linier berganda sebagai berikut:
Return Saham = 3,723 + 0,924 + 0,376 + 0,447 - 0,425 + e
Persamaan regresi diatas menunjukkan bahwa:

1. Konstanta sebesar 3,723 yang menunjukkan bahwa apabila variabel independen
dianggap konstan, maka rata-rata Return Saham perusahaan Food and Beverage pada
tahun 2017-2021 sebesar 372,3%.

2. Profitabilitas mempunyai koefisien dengan arah positif sebesar 0,924 yang
menunjukkan bahwa apabila variabel lain konstan, maka kenaikkan profitabilitas
sebesar satu persen akan menaikkan Return Saham sebesar 92,4%.

3. Leverage mempunyai koefisien dengan arah positif sebesar 0,376 yang menunjukkan
bahwa apabila variabel lain konstan, maka kenaikkan leverage sebesar satu persen
akan menaikkan Return Saham sebesar 37,6%.

4. Pertumbuhan Penjualan mempunyai koefisien dengan arah positif sebesar 0,447
yang menunjukkan bahwa apabila variabel lain konstan, maka kenaikkan leverage
sebesar satu persen akan menaikkan Return Saham sebesar 44,7 %.

5. Earning Per Share mempunyai koefisien dengan arah negatf sebesar -0,425 yang
menunjukkan bahwa apabila variabel lain konstan, maka kenaikkan Earning Per
Share sebesar satu persen akan menurunkan Return Saham sebesar 42,5%.

Koefisien Determinasi (R?)
Tabel 13. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?) Model Pertama

TAodel [ R Sguare Adiusted R Std. Error of
Square the Estimale
i 0,650 0,455 046 T, 23900

a. Prediciors: (Constant), Ferumbuhan Fenjualan, Leverage, Profitabilitas
Sumber data output SPSS, data diolah penulis

Berdasarkan tabel 13 hasil uji koefisien determinasi (R?) persamaan model
pertama, maka diperoleh nilai R Squere sebesar 0,489, yang menunjukkan bahwa nilai
tersebut kurang dari 1 (0,489 < 1). Dari hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa
Earning Per Share (EPS) dipengaruhi oleh Perumbuhan Penjualan, Leverage dan
Profitabilitas sebesar 48,9% sedangkan sisanya sebesar 51,1% dipengaruhi oleh faktor
lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini.

Tabel 14. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?) Model Kedua

Model FH R Sguare Adjusted F Sid. Error of
Square the Estimate
i 0550 0346 0287 055758

a. Predictors: (Constant), EFS, Ferumbuhan Fenjualan, Leverage, Profifabilitas
Sumber data output SPSS, data diolah penulis

Berdasarkan tabel 14 hasil uji koefisien determinasi (R?) persamaan model
kedua, maka diperoleh nilai R Squere sebesar 0,346, yang menunjukkan bahwa nilai
tersebut kurang dari 1 (0,346 <1). Dari hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa Return
Saham dipengaruhi oleh Earning Per Share, Perumbuhan Penjualan, Leverage dan
Profitabilitas sebesar 34,6% sedangkan sisanya sebesar 65,4% dipengaruhi oleh faktor
lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini.
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Uji F (Simultan)
Tabel 15. Hasil Uji F Model Pertama
Model Sumof Squares df  Mean Square | LT
1 Regression 63,507 3 Zroed 18,151 D00
Residual 87 802 &Y 1,635
Total 171,093 &0

Sumber data output SPSS, data diolah penulis
Pengujian menunjukkan jumlah F-hitung sebesar 18,151 sedangkan nilai F-tabel
dengan df 1 = 3 dan df 2 = 57 ialah sebesar 4,199. Maka hasil yang diperoleh F-hitung
> F-tabel yaitu 18,151 > 4,199. Sedangkan nilai signifikan 0,000 < 0,05. Semua variabel

independen secara simultan berdampak signifikan terhadap Earning Per Share.
Tabel 16. Hasil Uji F Model Kedua

Model Sum of df Mean Square F Sig.
Squares
1 Regression 17,371 4 4343 4 364 0, 006™
Residual 32,839 33 0,005
Total 0210 37

Sumber data output SPSS, data diolah penulis
Pengujian menunjukkan jumlah F-hitung sebesar 4,367 sedangkan nilai F-tabel
dengan df 1 =4 dan df 2 = 33 ialah sebesar 2,66. Maka hasil yang diperoleh F-hitung >
F-tabel yaitu 4,364 > 2,66. Sedangkan nilai signifikan 0,006 < 0,05. Semua variabel
independen secara simultan berdampak signifikan terhadap Return Saham.

Uji t (Parsial)
Tabel 17. Hasil Uji t Model Pertama

“ariabel Bela t-Hitung Sig. Keterangan

Frofitabilitas U o4 o490 0000 Paositit dan
Signifikan

Leverage 0,096 0,955 0,343 Positif dan
Tidak Signifikan

Pertumbuhan -0,197 -1,903 0,050 Megatif dan

Penjualan Signifikan

Sumber data output SPSS, data diolah penulis

Pengujian pada Tabel 17 dapat dilihat bahwa hasil pengujian hipotesis ialah
sebagai berikut:

Pengujian Profitabilitas menunjukkan jumlah t-hitung sebanyak 6,462 dengan
signifikan sebanyak 0,000 < 0,05. H1 diterima, maka artinya Profitabilitas secara
parsial berdampak positif dan signifikan terhadap Earning Per Share.

Pengujian Leverage menunjukkan jumah t-hitung sebanyak 0,955 dengan
signifikan sebanyak 0,343 > 0,05. H2 ditolak, maka artinya Leverage secara parsial
berdampak negatif dan signifikan terhadap Earning Per Share.

Pengujian Pertumbuhan Penjualan menunjukkan jumlah t-hitung sebanyak -
1,998 dengan signifikan sebanyak 0,050 = 0,05. H3 ditolak, maka Pertumbuhan
Penjualan secara parsial berdampak positif tidak signifikan terhadap Earning Per

Share.
Tabel 18. Hasil Uji t Model Kedua
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Wariabel Eela t-Hitung g, Keterangan
Profitabilitas 0673 3,176 0,003 Positif dan
Signifikan
Leverage 0,230 1,443 0,157  Positif dan
Tidak Signifikan
Pertumbuhan 0,321 2223 0,033 Positif dan
Penjualan Signifikan
Earning Per -0 552 -2, 721 0,010 MNegatif dan
Share Signifikan

Sumber data output SPSS, data diolah penulis

Pengujian pada Tabel 18 dapat dilihat bahwa hasil pengujian hipotesis ialah
sebagai berikut:

Pengujian Profitabilitas menunjukkan jumlah t-hitung sebanyak 3,176 dengan
signifikan sebanyak 0,003 < 0,05. H4 diterima, maka artinya Profitabilitas secara
parsial berdampak positif dan signifikan terhadap Return Saham.

Pengujian Leverage menunjukkan jumah t-hitung sebanyak 1,448 dengan
signifikan sebanyak 0,157 > 0,05. H5 ditolak, maka artinya Leverage secara parsial
berdampak positif dan tidak signifikan terhadap Return Saham.

Pengujian Pertumbuhan Penjualan menunjukkan jumlah t-hitung sebanyak
2,223 dengan signifikan sebanyak 0,033 < 0,05. H6 diterima, maka Pertumbuhan
Penjualan secara parsial berdampak positif dan signifikan terhadap Return Saham.

Pengujian Earning Per Share menunjukkan jumlah t-hitung sebanyak -2,721
dengan signifikan sebanyak 0,010 < 0,05. H7 ditolak, maka Earning Per Share secara
parsial berdampak negatif dan signifikan terhadap Return Saham.

Sobel Test
variabla
A 8
1SEA {se, J
independent N | dependent
variable variable

A (1197 @

B: [-0425 |@
stx (0185 |@©
SEg: 0156 | @

Sobel test statistic: -2.51086080

One-tailed probability: 0.00602186

Two-tailed probability: 0.01204372

Gambar 2. Hasil Sobel Test Model Pertama
Hasil analisis dengan sobel test menunjukkan nilai statistic (z-value) untuk
pengaruh variabel Earning Per Share (EPS) sebagai variabel intervening antara variabel
Profitabilitas dengan Return Saham sebesar -2,51086080 dengan signifikan two-tailed
probability sebesar 0,0060218. Karena nilai two-tailed probability < a 0,05 maka dapat
disimpulkan bahwa pengaruh tidak langsung dapat memediasi dan signifikan.
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mediator
variable

8

1SEA (S, )™
independent | dependent
variable variable

(0207 |@
B: |W|9
sk (0217 |@©
SEg: 0156 |@

Sobel test statistic: -0.90032224

One-tailed probability: 0.18397439

Two-tailed probability: 0.36794879

Gambar 3. Hasil Sobel Test Model Kedua
Hasil analisis dengan sobel test menunjukkan nilai statistic (z-value) untuk
pengaruh variabel Earning Per Share (EPS) sebagai variabel intervening antara variabel
Leverage dengan Return Saham sebesar -0,90032224 dengan signifikan two-tailed
probability sebesar 0,36794879. Karena nilai two-tailed probability > a 0,05 maka dapat
disimpulkan bahwa pengaruh tidak langsung tidak dapat memediasi dan tidak

signifikan.
variable
B 3]
Ij 158 ) ‘:l
independent .| dependent
variable variablo

A [-0203 |@

B: (0425 |@
sex (0147 @
sz (0156 |@

Sobel test statistic: 1.60863709
One-tailed probability: 0.05384786
Two-tailed probability: 0.10769572

Gambar 4. Hasil Sobel Test Model Ketiga
Hasil analisis dengan sobel test menunjukkan nilai statistic (z-value) untuk
pengaruh variabel Earning Per Share (EPS) sebagai variabel intervening antara variabel
Pertumbuhan Penjualan dengan Return Saham sebesar 0,60863709 dengan signifikan
two-tailed probability sebesar 0,10769572. Karena nilai two-tailed probability > a 0,05 maka
dapat disimpulkan bahwa pengaruh tidak langsung tidak dapat memediasi dan tidak
signifikan.

PEMBAHASAN

Berdasarkan analisis data yang telah dilakukan, hasil pengujian hipotesis pada
penelitian ini adalah sebagai berikut:
a. Pengaruh Profitabilitas terhadap Earning Per Share

Berdasarkan hasil uji koefisiensi regresi menunjukkan nilai koefisiensi regresi
Profitabilitas sebesar 0,648 dengan probabilitas sebesar 0,000 serta mempunyai nilai
t-hitung sebesar 6,462. Maka hasil menunjukkan bahwa Profitabilitas berpengaruh
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positif dan signifikan terhadap Earning Per Share pada perusahaan Food and Beverage
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2017-2021, sehingga hipotesis
dapat diterima.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Lienardo,
Aswan, & Ali, (2022) yang menyatakan bahwa Return On Asset berpengaruh positif
terhadap Earning Per Share.

Hipotesis 1 (H1) menyatakan Profitabilitas yang diproksikan dengan Return On
Asset (ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Earning Per Share (EPS) maka
hipotesis diterima.

b. Pengaruh Leverage terhadap Earning Per Share

Berdasarkan hasil uji koefisiensi regresi menunjukkan nilai koefisiensi regresi
Leverage sebesar 0,096 dengan probabilitas sebesar 0,000 serta mempunyai nilai t-
hitung sebesar 0,955. Maka hasil menunjukkan bahwa Leverage berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap Earning Per Share pada perusahaan Food and Beverage yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2017-2021, sehingga hipotesis ditolak.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Ambaranny
et al.,, 2021) yang menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap Earning Per Share.

Hipotesis 2 (H2) menyatakan Leverage yang diproksikan dengan Debt to Equity
Ratio (DER) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Earning Per Share (EPS) maka
hipotesis ditolak.
c¢. Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Earning Per Share

Berdasarkan hasil uji koefisiensi regresi menunjukkan nilai koefisiensi regresi
Pertumbuhan Penjualan sebesar -0,147 dengan probabilitas sebesar 0,343 serta
mempunyai nilai t-hitung sebesar -1,998. Maka hasil menunjukkan bahwa
Pertumbuhan Penjualan positif dan tidak signifikan terhadap Earning Per Share pada
perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode
2017-2021, sehingga hipotesis ditolak.

Dari penelitian yang dilakukan oleh peneliti, Pertumbuhan Penjualan
berdampak positif tidak signifikan terhadap EPS. Hal tersebut terjadi karena hasil uji
menunjukkan tidak adanya korelasi antara variabel Pertumbuhan Penjualan dengan
Earning Per Share.

Hipotesis 3 (H3) yang menyatakan Pertumbuhan Penjualan berpengaruh
positif dan tidak signifikan terhadap Earning Per Share (EPS) maka hipotesis ditolak.
d. Pengaruh Profitabilitas terhadap Return Saham

Berdasarkan hasil uji koefisiensi regresi menunjukkan nilai koefisiensi regresi
Profitabilitas sebesar 0,679 dengan probabilitas sebesar 0,003 serta mempunyai nilai
t-hitung sebesar 3,176. Maka hasil menunjukkan bahwa Profitabilitas berpengaruh
positif dan signifikan terhadap Return Saham pada perusahaan Food and Beverage yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2017-2021, sehingga hipotesis dapat
diterima.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Suryani Ulan
Dewi & Sudiartha, (2018) yang menyatakan bahwa Return On Asset berpengaruh
positif dan signifikan terhadap Return Saham.
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Hipotesis 4 (H4) menyatakan Profitabilitas yang diproksikan dengan Return On
Asset  (ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham maka
hipotesis diterima.

e. Pengaruh Leverage terhadap Return Saham

Berdasarkan hasil uji koefisiensi regresi menunjukkan nilai koefisiensi regresi
Leverage sebesar 0,230 dengan probabilitas sebesar 0,157 serta mempunyai nilai t-
hitung sebesar 1,448. Maka hasil menunjukkan bahwa Leverage berpengaruh positif
dan tidak signifikan terhadap Return Saham pada perusahaan Food and Beverage yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2017-2021, sehingga hipotesis ditolak.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Fadhlun Nur
Aulia Samalam et al., (2018) yang menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh
positif dan tidak signifikan terhadap Return Saham.

Hipotesis 5 (H5) menyatakan Leverage yang diproksikan dengan Return On
Asset (ROA) berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Return Saham maka
hipotesis ditolak.

f. Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Return Saham

Berdasarkan hasil uji koefisiensi regresi menunjukkan nilai koefisiensi regresi
Pertumbuhan Penjualan sebesar 0,321 dengan probabilitas sebesar 0,033 serta
mempunyai nilai t-hitung sebesar 2,223. Maka hasil menunjukkan bahwa
Pertumbuhan Penjualan berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham
pada perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada
periode 2017-2021, sehingga hipotesis dapat diterima.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Nurhaeni,
Lasmanah, & Setiyawan, (2022) yang menyatakan bahwa Pertumbuhan Penjualan
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham.

Hipotesis 6 (H6) menyatakan bahwa Pertumbuhan Penjualan berpengaruh
positif dan signifikan terhadap Return Saham maka hipotesis dapat diterima.

g. Pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap Return Saham

Berdasarkan hasil uji koefisiensi regresi menunjukkan nilai koefisiensi regresi
EPS sebesar -0,552 dengan probabilitas sebesar 0,010 serta mempunyai nilai t-hitung
sebesar -2,721. Maka hasil menunjukkan bahwa EPS berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap Return Saham pada perusahaan Food and Beverage yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia pada periode 2017-2021, sehingga hipotesis ditolak.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Julianti et al.,
(2020) yang menyatakan bahwa Earning Per Share berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap Return Saham.

Hipotesis 7 (H7) menyatakan bahwa Earning Per Share berpengaruh negatiff dan
signifikan terhadap Return Saham maka hipotesis ditolak.

SIMPULAN

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan penelitian, maka dapat ditarik
kesimpulan mengenai pengaruh Profitabilitas, Leverage dan Pertumbuhan Penjualan
terhadap Return Saham melalui Earning Per Share, adalah sebagai berikut; Profitabilitas
yang diproksikan sebagai Return On Asset (ROA) berpengaruh positif dan signifiikan
terhadap Earning Per Shar. Leverage yang diproksikan sebagai Debt to Equity Ratio (DER)
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Earning Per Share. Pertumbuhan Penjualan
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berdampak positif dan tidak signifikan terhadap Earning Per Share. Profitabilitas
berdampak positif dan signifikan terhadap Return Saham. Leverage berdampak positif dan
tidak signifikan terhadap Return Saham. Pertumbuhan Penjualan berdampak positif dan
signifikan terhadap Return Saham. Earning Per Share berdampak negatif dan signifikan
terhadap Return Saham.
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