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statements of PT Japfa Comfeed Indonesia Tbk in 2015-2024. The analytical
method used is descriptive analysis, classical assumption test, multiple linear
regression analysis, hypothesis testing with T test and F test and the coefficient
of determination using SPSS version 27. Partial research results show that
Debt to Equity Ratio (DER) has a significant effect on Earning Per Share
(EPS), this is indicated by the value of Tcount > Ttable or |-3,795| > 2,365 and
a significance of 0,007 < 0,05. Partially Total Asset Turnover (TATO) has a
significant effect on Earning Per Share (EPS), this is indicated by the value of
Tcount < Ttable or 2,783 > 2,365 and a significant of 0,027 < 0,05. The results
of the study simultaneously between Debt to Equity Ratio (DER) and Total
Asset Turnover (TATO) have a significant effect on the Earning Per Share
(EPS) PT Japfa Comfeed Indonesia Tbk for the 2014-2025 period, this is
indicated by Fcount > Ftable or 12,079 > 4,74, and a significant value of 0,005
<0,05
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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah Debt to Equity Ratio dan Total Asset Turnover terhadap
Earning Per Share PT Japfa Comfeed Indonesia Tbk Periode 2015-2024. Metode penelitian ini digunakan
adalah metode penelitian kuantitatif. Data yang digunakan merupakan data sekunder berupa laporan
keuangan PT Japfa Comfeed Indonesia Tbk tahun 2015-2024. Metode analisis yang digunakan adalah
analisis deskriptif, uji asumsi klasik, analisis regresi linier berganda, uji hipotesis dengan uji T dan uji F dan
koefisien determinasi menggunakan SPSS versi 27. Hasil penelitian secara parsial menunjukkan bahwa Debt
to Equity Ratio (DER) berpengaruh signifikan terhadap Earning Per Share (EPS), hal ini ditunjukkan dengan
nilai thiwng > twbel atau |-3,795| > 2,365 dan signifikan 0,007 < 0,05. Secara parsial Total Asset Turnover
(TATO) berpengaruh signifikan terhadap Earning Per Share (EPS), hal ini ditunjukkan dengan nilai thiwung >
tubel atau 2,783 > 2,365 dan signifikansi 0,027 < 0,05. Hasil penelitian secara simultan antara Debt to Equity
Ratio (DER) dan Total Asset Turnover (TATO) berpengaruh signifikan terhadap Earning Per Share (EPS)
PT Japfa Comfeed Indonesia Tbk periode 2015-2024, hal ini ditunjukkan dengan Fhiwng > Fiaber atau 12,079 >
4,74, serta nilai signifikan sebesar 0,005 < 0,05

Kata Kunci : Debt to Equity Ratio, Total Asset Turnover, Earning Per Share
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PENDAHULUAN

Untuk mendukung dan melihat bagaimana hubungan antara DER, TATO, dan EPS tercermin
dalam kinerja keuangan perusahaan, berikut disajikan data historis rasio keuangan PT Japfa
Comfeed Indonesia Tbk selama periode 2015 hingga 2024. Data ini dapat memberikan gambaran
lebih konkret mengenai fluktuasi dan tren rasio yang diteliti:

Tabel 1. 1
Indikator DER, TATO, EPS PT Japfa Comfeed Indonesia Thk Periode 2015-
2024

Tahun DER TATO EPS
(%0) (%o) (Rp)

2015 180.86 145.83 49
2016 105.39 140.58 191
2017 11529 140,37 97
2018 12554 147.64 192
2019 119.99 14589 161
2020 127.41 14244 105
2021 118.20 156.97 183
2022 139.41 14980 128

2023 140.76 150.03 81
2024 109.18 160.97 276

Sumber : Laporan Kenangan PT Japfa Comfeed Indonesia Thl
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Gambarl. 1
Grafik Indikator DER, TATO dan EPS PT Japfa Comfeed Indonesia Thk
Periode 2015-2024

Berdasarkan data dalam tabel dan gambar grafik indikator 1.1, rasio Debt to Equity Ratio
(DER) PT Japfa Comfeed Indonesia Tbk menunjukkan fluktuasi yang signifikan selama periode
2015 hingga 2024. DER tertinggi tercatat pada tahun 2015 sebesar 180,86%, yang mencerminkan
ketergantungan tinggi terhadap utang. Namun, rasio ini menurun tajam pada tahun 2016 menjadi
105,39% sebagai indikasi perbaikan struktur modal. Meski sempat meningkat kembali pada 2018
dan mencapai 140,76% pada 2023, DER kembali turun drastis menjadi 109,18% pada 2024, yang
bisa menunjukkan pelunasan sebagian besar utang atau peningkatan ekuitas
Berdasarkan penelitian terdahulu yakni penelitian Aris Siregar dkk (2024) yang menyatakan bahwa
Debt to Equity Ratio memiliki pengaruh signifikan terhadap Earning Per Share. Sedangkan hasil
penelitian yang dilakukan oleh Edi Wijayanto dkk (2022) yang menyatakan bahwa Debt to Equity
Ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap Earning Per Share.

Sementara itu, Total Asset Turnover (TATO) mengalami pergerakan relatif stabil dengan
sedikit variasi dari tahun ke tahun. TATO terendah tercatat pada 2020 sebesar 142,44%, yang
kemungkinan besar dipengaruhi oleh penurunan aktivitas operasional akibat pandemi COVID-19.
Namun, perusahaan berhasil meningkatkan efisiensi penggunaan asetnya secara bertahap, hingga
mencapai 160,97% pada tahun 2024, menandakan perbaikan dalam efektivitas penggunaan total
aset untuk menghasilkan pendapatan.

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan oleh Rizky Hakim Sulityo & Agus Bagus Budi
(2023), Lu’ilul Maknun Thohirin & Purnamawati (2021) yang menyatakan bahwa Total Asset
Turnover berpengaruh signifikan terhadap Earning Per Share. Sedangkan hasil penelitian yang
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dilakukan oleh Intan Fatimah & Krisnaldy (2024) yang menyatakan bahwa Total Asset Turnover
tidak berpengaruh signifikan terhadap Earning Per Share.

Adapun Earning Per Share (EPS) menunjukkan fluktuasi yang lebih tajam dibanding DER
dan TATO. EPS tertinggi tercatat pada 2024 sebesar 276, yang menandakan peningkatan kinerja
laba bersih secara signifikan dan menjadi titik balik dari penurunan sebelumnya, khususnya pada
2023 yang hanya mencapai 81. Penurunan EPS pada 2017 dan 2020 juga mencerminkan adanya
tekanan profitabilitas, yang bisa berasal dari tingginya biaya produksi, beban utang, atau turunnya
permintaan pasar. Secara keseluruhan, tren EPS menunjukkan dinamika yang erat kaitannya dengan
perubahan pada struktur modal (DER) dan efisiensi aset (TATO), sehingga penting untuk dianalisis
hubungan antar variabel tersebut terhadap kinerja keuangan perusahaan.

Dalam periode 2015 hingga 2024, PT Japfa Comfeed Indonesia Tbk mengalami fluktuasi
pada rasio Debt to Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover (TATO) dan Earning Per Share (EPS).
Perubahan ini dipengaruhi oleh berbagai faktor eksternal dan internal perusahaan. Misalnya,
penurunan TATO pada tahun 2020-2021 dapat dikaitkan dengan melemahnya permintaan akibat
pandemi COVID-19, yang mengakibatkan terganggunya distribusi dan operasional peternakan serta
logistik. Di sisi lain, kenaikan DER pada beberapa tahun mencerminkan meningkatnya penggunaan
pembiayaan utang untuk ekspansi atau mengatasi tekanan biaya operasional, terutama ketika harga
bahan baku pakan mengalami lonjakan.

Sementara itu, fluktuasi EPS menggambarkan kondisi profitabilitas perusahaan yang turut
terpengaruh oleh kombinasi efisiensi pengelolaan aset dan beban keuangan yang ditanggung.
Kenaikan EPS pada tahun-tahun tertentu seperti 2022 dan 2023 bisa jadi menunjukkan keberhasilan
perusahaan dalam meningkatkan efisiensi operasional dan adaptasi terhadap kondisi pasar pasca
pandemi. Sebaliknya, penurunan EPS pada tahun-tahun sebelumnya dapat mencerminkan tekanan
margin laba akibat tingginya biaya produksi, depresiasi nilai tukar rupiah, atau penurunan
penjualan.

Beberapa penelitian terdahulu telah membahas pengaruh DER dan TATO terhadap EPS di
berbagai sektor industri, namun hasilnya masih menunjukkan inkonsistensi. Terdapat penelitian
yang menunjukkan bahwa DER berpengaruh negatif terhadap EPS karena tingginya beban bunga
yang mengurangi laba bersih, sementara penelitian lainnya menemukan bahwa DER berpengaruh
positif apabila utang digunakan untuk membiayai investasi produktif yang menghasilkan laba.
Demikian pula dengan TATO, beberapa studi menemukan hubungan positif antara efisiensi aset
dan profitabilitas, sementara yang lain tidak menemukan hubungan yang signifikan. Ketidak
konsistenan hasil penelitian sebelumnya mendorong perlunya dilakukan studi ulang pada objek dan
periode yang berbeda agar diperoleh pemahaman yang lebih komprehensif dan kontekstual. Oleh
karena itu, penelitian ini difokuskan pada PT Japfa Comfeed Indonesia Tbk sebagai objek studi
dengan data time series selama 10 tahun terakhir (2015-2024), yang mencakup periode sebelum,
selama, dan pasca pandemi, sehingga dapat memberikan gambaran yang utuh dan mendalam
tentang dinamika keuangan perusahaan.

Tinjauan Pustaka
1. Rasio Keuangan
Menurut Hery (2018:138), “rasio keuangan adalah angka yang diperoleh dari hasil
perbandingan antara satu pos laporan keuangan dengan pos lainnya yang memiliki hubungan
yang relevan dan signifikan. Rasio keuangan berfungsi sebagai alat ukur untuk menilai kondisi
keuangan dan kinerja perusahaan

2. Debt to Equity Ratio (DER)
Menurut Kasmir (2019:159), “Debt to Equity Ratio merupakan rasio yang digunakan
untuk menilai utang dengan ekuitas”. Rasio ini dicari dengan cara membandingkan antara
seluruh utang, termasuk utang lancar dengan seluruh ekuitas. Rasio ini berguna untuk
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mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditor) dengan pemilik perusahaan.
Dengan kata lain, rasio ini berfungsi untuk mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang
dijadikan untuk jaminan”.

3. Total Assets Turnover (TATO)

Total Assets Turnover (TATO) menunjukkan tingkat efisiensi penggunaan keseluruhan
aktiva perusahaan di dalam menghasilkan pendapatan tertentu. Total Assets Turnover (TATO)
merupakan rasio aktivitas yang digunakan untuk mengukur sampai seberapa besar efektivitas
perusahaan dalam menggunakan sumber daya yaitu aset. Menurut Kasmir (2023:185) Total
Assets Turnover (TATO) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur perputaran semua
aktiva yang dimiliki perusahaan dan mengukur berapa jumlah penjualan yang diperoleh dari
tiap rupiah aktiva. Sedangkan menurut (Soedjatmiko, Abdullah, & Rifani, 2020:9) mengatakan
bahwa Total Assets Turnover (TATO) merupakan ukuran efektivitas pemanfaatan aktiva dalam
menghasilkan penjualan.

4. Earning Per Share (EPS)

Menurut Sukamulja (2019:103), “Earning Per Share adalah rasio yang digunakan untuk
mengukur seberapa besar laba bersih perusahaan yang terkandung dalam satu lembar saham
beredar”. Sedangkan menurut Oktavian (2019:160) menyatakan “Earning Per Share diartikan
sebagai laba dari setiap lembar saham perusahaan. Rasio ini menunjukkan seberapa tinggi
tingkat perolehan laba dengan tujuan mendapatkan keuntungan sebesar-besarnya”.

METODE PENELITIAN

Penelitian yang dilakukan dalam penyusunan skripsi ini aalah penelitian asosiatif dengan
pendekatan kuantitatif, maksudnya yaitu penelitian ini menjelaskan hubungan mempengaruhi dan
dipengaruhi antara variabel-variabel melalui pengujian hipotesis serta menggunakan pendekatan
kuantitatif karena data dalam penelitian ini dinyatakan dalam bentuk angka-angka dan analisis
menggunakan statistik.

HASIL DAN PEMBAHASAN
1. Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas

Tabel 4. 5
Hasil Uji Normalitas Data
Omne-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized
Residual

N 10
Normmal Parameters™"® Mean 0000000

Std. Deviation 31.86444815
Most Extreme Differences Absohute 130

Positive 117

Megative -.180
Test Statistic 180
Asymp. Sig. (2-tailed)r 2
Momnte Carlo Sig. (2-tailed)® Sig. 476

99%: Confidence Interval [ Lower Bound 64

| Upper Bound 488

a. Test distribution is Nonmal
b. Calculated from data.
c. Lilliefors Sipnificance Correction.
d. This iz a lower bound of the true significance.
. Lilliefors” method based on 10000 Monte Carlo zamples with starting seed 2000000,

Sumber: Hasil pengolahan data menggunakan SPES 27
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Pada uji normalitas dengan menggunakan One-Sample Kolomogorov-Smirnov Test, suatu
data dikatakan berdistribusi normal apabila Asymp.Sig, (2-tailed) pada output pengujian
data tersebut menunjukkan nilai > 0,05 dan untuk hasil olah data dari penelitian ini
menunjukkan nilai 0,489 maka penelitian ini dikatakan berdistribusi normal

. Uji Multikolinearitas

Tabel 4. 6
Hasil Uji Multikolinearitas
Coefficients®
Collinearity Statistics
Model Tolerance WIF
1 X1 DER 993 1.008
X2 TATO 993 1.008

a. Dependent Vaniable: ¥ _EPS
Sumber: Hasil pengolahan data menggunakan SPSS 27

Berdasarkan hasil Tabel 4.7 di atas, nilai Tolerance untuk Debt to Equity Ratio adalah 0,993
dan Total Asset Turnover 0,993 artinya dari semua nilai Tolerance yang terdapat di setiap
rasio yang diteliti lebih besar dari 0,1. Sedangkan nilai VIF untuk Debt to Equity Ratio
adalah 1,008 dan Total Asset Turnover 1,008 artinya dari semua nilai VIF yang terdapat di
setiap rasio yang di teliti lebih kecil dari 10. Jadi dapat di simpulkan bahwa ketiga variabel
independen tersebut tidak terjadi multikolinearitas.

Uji Heteroskedastisitas

Scatterplot
Dependent Variable: Y_EPS

ion Studentized Residual

Regression Standardized Residual

Sumber: Hasil pengolahan data menggunakan SPSS 27

Gambar 4.3
Hasil Uji Scatterplot

Berdasarkan hasil pengujian dari 4.3 di atas, menunjukkan bahwa tidak ada pola yang jelas,

seperti titik-titik menyebar di atas dan di bawah 0 pada sumbu Y, maka dapat di simpulkan
tidak terjadi heteroskedastisitas artinya model regresi ini sudah baik.

d. Uji Autokorelasi

Tabel 4. 7
Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary®

Std. Error of the
Estimate
36.131

Model R F. Square
1 881 75
a. Predictors: (Constant), X2_TATO, X1_DEER

b. Dependent Variable: ¥ _EPS
Sumber: Hasil pengolahan data menggunakan SPSS 27

Durbin-Watson
2385

Adjusted B Square
711
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Dari hasil data tabel 4.8 diata didapat nilai DW yang dihasilkan dari model regresi adalah
2,385. Berdasarkan nilai tabel Durbin Watson dengan banyak data sepuluh nilai dL. sebesar
0,5253 dan nilai dU sebesar 2,0163. Bila diuraikan kedalam kaidah pengujian autokorelasi
maka hasil adalah 4-dy < d < 4-dr yakni 1,9837 < 2,385 < 3,4747 yang mempunyai arti
bahwa pengujian tersebut tidak menghasilkan kesimpulan.

2. Uji Asumsi Regresi Linier

Tabel 4. 9
Hasil Uji Regresi Linier Berganda
Coefficients"
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Emror Beta t Sig
1 {Constant) -322 541 280802 -1.149 2Rg
X1 DER -2.104 554 - 682 -3.795 007
X2 TATO 4 088 1.792 301 2.783 027

2. Dependent Variable: ¥ _EPS
Sumber: Hasil pengolahan data menggunalkan SP3S 27

a. Konstanta sebesar -322,541 yang artinya apabila variabel independen (DER dan TATO)

jika nilai sama dengan O atau tidak ada perubahan, maka variabel EPS (Y) meningkat
sebesar -322,541 dengan error 280,802

Koefisien regresi Debt to Equity Ratio (DER) bernilai negatif sebesar -2,104, hal ini dapat
diartikan bahwa setiap peningkatan Debt to Equity Ratio (DER) sebesar satu satuan, maka
akan meningkatan Earning Per Share (EPS) sebesar -2,104 satuan, dengan asumsi variabel
lainnya tidak dilakukan atau sama dengan 0

Koefisien regresi Total Asset Turnover (TATO) bernilai positif sebesar 4,988 yang berarti
bahwa peningkatan Total Asset Turnover (TATO) sebesar satu satuan, maka terjadi
penurunan Earning Per Share (EPS) sebesar 4,988 dengan asumsi variabel lainnya tidak
dilakukan atau sama dengan 0.

3. Uji Koefisien Determinasi

Tabel 4. 10
Hasil Uji Koefisien Determinasi
Model Summary®

Std. Error of the
Estimate
35 813656

Model R F. Square

1 gg1= T76
& Predictors: (Constant), 32 TATO, X1 DER

b. Dependent Vanable: ¥ EPS

Sumber: Hazil pengolahan data menggunakan SPSS 27

Durbin-Watson
2398

Adjusted B Square
712

Diketahui pula dari tabel 4.13 diatas hasil uji koefisien determinasi, R Square dan model regresi
digunakan untuk mengetahui seberapa besar kemampuan variabel bebas (independen) dalam
menerapkan variabel terikat (dependen). Dari tabel diatas diketahui bahwa nilai R Square
sebesar 0,776. Hal ini berarti bahwa 77,6% variabel dependen Debt to Equity Ratio (DER) dan
Total Asset Turnover (TATO) sedangkan sisanya sebesar 22,4% dijelaskan oleh variabel
lainnya yang tidak diteliti dalam penelitian ini.
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4. Uji Hipotesis

Tabel 4. 11
Hasil Uji Parsial (Uji T)
Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 {Constant) -322.541 280.802 -1.149 288
X1 DER -2.104 554 -.682 -1.795 007
X2 TATO 4988 1.792 501 2783 027

a. Dependent Variable: ¥ EPS
Sumber: Hasil pengolahan data menggunakan SPSS 27

a. Pengujian dapat diketahui untuk variabel Debt to Equity Ratio (DER) dengan nilai thitung >
nilai taber yaitu |-3,795| > 2,365 dengan nilai signifikan 0,007 < 0,05 sehingga hipotesis ini
menyatakan Hal diterima yaitu terdapat pengaruh yang signifikan antara Debt to Equity
Ratio (DER) terhadap Earning Per Share (EPS) pada PT Japfa Comfeed Indonesia Tbk.
Artinya Ho ditolak, Ha diterima.

b. Pengujian dapat diketahui untuk variabel Total Asset Turnover (TATO) dengan nilai thitung
> nilai tuaber yaitu 2,783 > 2,365 dengan nilai signifikan 0,027 < 0,05 sehingga hipotesis ini
menyatakan H.2 diterima yaitu terdapat pengaruh yang signifikan antara Total Asset
Turnover (TATO) terhadap Earning Per Share (EPS) pada PT Japfa Comfeed Indonesia
Tbk. Artinya Ho ditolak, Ha diterima.

Tabel 4. 12
Hasil Uji Simultan (Uji F)

ANOVA?
Model Sum of Squares Df Mean Square F Si1g.
1 Begreszion 31536.012 2 15768 006 12.079 005"
Remdual 0138.088 7 1305441
Total 40674.100 a

& Dependent Varahle: ¥ EPS
b. Predictors: (Constant), 32 TATO, X1 DER
Sumber: Hasil pengolahan data menggunakan SPSS 27

Berdasarkan tabel uji simultan diatas (Anova), diketahui Fhiwung lebih besar dari Fraper yaitu
12,106 > 4,74 dan nilai signifikansi < 0,005 dimana lebih kecil dari < 0,05 maka Ha3 diterima.
Dari hasil uji F tersebut kita aka mendapatkan suatu penjelasan bahwa variabel Debt to Equity
Ratio (ROA) dan Total Asset Turnover (TATO) secara simultan berpengaruh signifikan
terhadap Earning Per Share (EPS). Artinya Ho ditolak Ha diterima.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang telah dilakukan pada bab sebelumnya,

maka peneliti mengambil beberapa kesimpulan sebagai berikut:

1.

Debt to Equity Ratio (DER) secara persial berpengaruh signifikan terhadap Earning Per Share
(EPS) PT Japfa Comfeed Indonesia Tbk periode 2015-2024

2. Total Asset Turnover (TATO) secara persial berpengaruh signifikan terhadap Earning Per
Share (EPS) PT Japfa Comfeed Indonesia Tbk periode 2014-2024
3. Berdasarkan hasil Uji F, Debt to Equity Ratio (DER) dan Total Asset Turnover (TATO) secara
simultan berpengaruh signifikan terhadap Earning Per Share (EPS) PT Japfa Comfeed
Indonesia Tbk periode 2015-2024.
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