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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji Pengeruh Kebijakan Hutang dan
Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Makanan dan Minuman
di BEI. Penelitian ini menggunakan data sekunder dan populasi dari penelitian ini
adalah 16 perusahaan pada kategori Makanan dan Minuman yang tercatat di Bursa
Efek Indonesia tahun 2015 — 2018. Sampel yang digunakan sebanyak 12
perusahaan melalui metode Purposive Sampling. Metode yang digunakan adalah
analisis linier berganda.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara simultan DER, ROE
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan sebesar 69,9%. DER tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. ROE berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci : DER, ROE, Nilai Perusahaan.



ABSTRACT

This study aims to examine the effect of debt policy and profitability on firm
value in food and beverage companies on the Indonesia Stock Exchange. This
study uses secondary data and the population of this study are 16 companies in the
food and beverage category listed on the Indonesia Stock Exchange in 2015 —
2018. The sample used by 12 companies through purposive sampling method. The
method used is multiple linear analysis.

The results of this study indicate that simultaneously DER, ROE has a
significant effect on company value of 69,9 %. DER has no significant effect on
firm value. ROE has a positive effect on firm value.

Keywords: DER, ROE, The value of the company.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Di Indonesia khususnya dalam dunia bisnis, kini banyak sekali bermunculan
perusahaan — perusahaan di berbagai bidang. Selain meningkatkan perekonomian di
Indonesia, kondisi ini memberikan kemudahan bagi masyarakat dimana sudah
banyak tersedia barang maupun jasa yang ditawarkan oleh perusahaan — perusahaan
untuk memenuhi kebutuhan hidupnya. Masyarakat tidak perlu khawatir mencari
keperluan mereka karena semua telah tersedia dan mudah dicari. Banyaknya
permintaan dan tuntutan masyarakat yang beragam menimbulkan persaingan ketat
perusahaan dalam mencari dan menduduki pasar.

Persaingan yang ketat seiring dengan berkembangnya perekonomian
mengakibatkan adanya tuntutan bagi perusahaan untuk terus menciptakan inovasi,
memperbaiki kinerja dan melakukan perluasan usaha agar dapat bertahan dan
bersaing. Agar kelangsungan hidup suatu perusahaan tetap terjaga, maka pihak
manajemen harus dapat mempertahankan atau justru meningkatkan kinerjanya.

Perkembangan dunia usaha pun dapat dilihat dari berkembangnya ilmu
pengetahuan, kemajuan teknologi serta arus informasi pengguna. Perkembangan ini
yang mengiringi persaingan usaha yang kompetitif.

Persaingan ini perlu diimbangin dengan pemikiran yang kritis dan pemanfaatan
sumber daya perusahaan secara optimal. Dengan demikian perusahaan memiliki
daya saing dengan perusahaan lain baik dalam maupun luar negeri. BEI memilah
dan mengelompokan saham berdasarkan sektor industrinya guna memudahkan

analisis pergerakan usaha. Terdapat 9 sektor yang ada di dalam BEI saat ini. Salah



satu sektor yang stabil dan mengalami pertumbuhan yang positif adalah sektor
makanan dan minuman.

Sektor makanan dan minuman merupakan salah satu sektor bagi
keberlangsungan kehidupan manusia. Dalam aktivitas sehari — harinya manusia
tidak bisa terlepas dari sektor makanan dan minuman, karena sektor ini merupakan
kebutuhan primer bagi manusia.

Makanan dan minuman merupakan kebutuhan pangan yang merupakan salah
satu dasar (primer) manusia, disamping sandang dan papan, sehingga setiap
manusia harus berhubungan dengan makanan dan minuman ini. Bagaimana kondisi
perekonomian yang sedang terjadi, setiap manusia harus tetap makan dan minum
untuk memenuhi salah satu kebutuhan dasarnya dan demi keberlangsungan
hidupnya. Hal inilah yang menjadi salah satu faktor kestabilan sektor makanan dan
minuman.

Persaingan usaha yang kompetitif mengharuskan perusahaan cepat dan tepat
dalam mengambil keputusan — keputusan strategisnya. Akan tetapi hal ini bukan
hanya berlaku bagi perusahaan, seorang investorpun harus dapat mengambil
keputusan yang tepat. Kemungkinan return dan risk yang akan terjadi harus
diperhatikan, artinya perlu adanya suatu ukuran yang menjadi dasar bagi seorang
investor dalam mengambil keputusan.

Suatu perusahaan didirikan dengan tujuan mencapai keuntungan yang
maksimal atau laba yang sebesar — besarnya dan mengoptimalkan nilai perusahaan.
Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan
perusahaan yang dikaitkan dengan harga saham. Harga saham yang tinggi membuat

nilai perusahaan juga tinggi. Nilai perusahaan yang tinggi akan membuat pasar



percaya tidak hanya kepada kinerja perusahaan saat ini namun juga pada prospek
perusahaan dimasa depan.

Tujuan suatu perusahaan adalah untuk memaksimalkan nilai perusahaan atau
kekayaan bagi pemegang saham (Prasetyorini, 2013:183). Untuk mencapai tujuan
perusahaan maka setiap kebijakan yang diambil harus dilakukan dengan hati — hati
karena akan mempengaruhi nilai perusahaan. Nilai perusahaan merupakan kondisi
tertentu yang telah dicapai oleh suatu perusahaan sebagai gambaran dari
kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan setelah melalui suatu proses kegiatan
selama beberapa tahun, yaitu sejak perusahaan tersebut didirika n sampai dengan
saat ini. Nilai perusahaan menjadi hal yang sangat penting, nilai perusahaan yang
tinggi menjadi keinginan para pemilik perusahaan, karena dengan tingginya nilai
perusahaan dapat menunjukan tingkat kemakmuran para pemegang saham.
Tingginya nilai perusahaan dapat menjadikan daya tarik tersendiri bagi perusahaan
karena dapat mendatangkan para investor untuk menanamkan modal pada
perusahaan.

Untuk mengoptimalkan nilai perusahaan dapat dicapai dengan melaksanakan
fungsi manajemen keuangan, dimana keputusan yang diambil nantinya akan
mempengaruhi keputusan keuangan lainnya dan berdampak pada nilai perusahaan.

Dalam membuat sumber pendanaan yang tepat, manajemen harus melihat
manfaat dan biaya yang ditimbulkan, apakah pendanaan menggunakan pendanaan
internal atau eksternal (Nainggolan dan Listiadi, 2014). Salah satu cara bagi
perusahaan untuk mendapatkan tambahan dana yaitu dengan meminjam dana dari
pihak luar. Pemenuhan dana yang berasal dari dana eksternal akan menentukan

kemampuan perusahaan dan juga meningkatkan risiko keuangan perusahaan.



Dalam komposisi tertentu, hutang akan meningkatkan produktivitas perusahaan
sehingga meningkatkan kemampuan perusahaan dalam meningkatkan laba
perusahaan. Akan tetapi, jika hutang berlebihan maka akan menjadi masalah baru
bagi perusahaan. Oleh karena itu perusahaan harus berhati — hati dalam menentukan
hutangnya agar bisa meningkatkan nilai perusahaan (Martini dan Riharjo, 2014:2).

Berkaitan dengan kinerja operasional, nilai perusahaan juga ditentukan oleh
profitabilitas perusahaan. Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh
laba dalam hubungannya dengan penjual, total aktiva maupun modal sendiri. Salah
satu indikator penting bagi investor dalam menilai prospek perusahaan dimasa
depan adalah dengan melihat pertumbuhan profitabilitas dari tahun — tahun
sebelumnya apakah mengalami peningkatan atau justru mengalami penurunan.
Peningkatan profitabilitas dari tahun sebelumnya mengimdikasikan bahwa prospek
perusahaan bagus sehingga investor akan merespon positif dan nilai perusahaan
akan meningkat. Apabila profitabilita mengalami penurunan dari tahun
sebelumnya,maka hal tersebut akan memunculkan respon negatif dan nilai
perusahaan akan menurun. Profitabilitas juga menentukan seberapa besar return
yang akan diterima oleh investor atas investasi yang dilakukannya (Pratiwi dan
Mertha, 2017).

Faktor pertama yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah kebijakan hutang
(DER). Keberadaan Debt to Equity Ratio diperhitungkan dari total hutang dengan
modal sendiri. Total hutang yang terdiri dari hutang jangka pendek dan hutang
jangka panjang dalam struktur permodalan perusahaan. Adapun modal sendiri atau
equity capital terdiri dari berbagai jenis saham (saham biasa dan saham preferen),

cadangan, dan laba ditahan. Berdasarkan eksistensi DER, jika DER meningkat



maka menunjukkan kinerja perusahaan semakin memburuk. DER tinggi
menunjukkan struktur permodalan lebih banyak dana yang dibiayai oleh pinjaman
sehingga ketergantungan perusahaan terhadap kreditur akan meningkat, sehingga
apabila perusahaan memperoleh laba usaha, maka akan diserap untuk melunasi
hutang dan akhirnya laba yang dibagikan kepada pemegang saham akan semakin
kecil yang berakibat investor enggan membeli saham perusahaan tersebut, sehingga
berakibat nilai perusahaan tersebut akan turun. Kebijakan hutang sangat sensitif
terhadap perubahan nilai perusahaan. Semakin tinggi proporsi hutang maka
semakin tinggi harga saham, namun pada titik tertentu peningkatan hutang akan
menurunkan nilai perusahaan karena manfaat yang diperoleh dari penggunaan
hutang lebih kecil dari pada biaya yang ditimbulkannya.

Faktor kedua yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah besar kecilnya
profitabilitas yang dihasilkan oleh perusahaan. Profitabilitas adalah kemampuan
perusahaan memperoleh laba. Laba diperoleh perusahaan berasal dari penjualan dan
keputusan investasi yang dilakukan perusahaan. Profitabilitas yang tinggi
menunjukkan prospek perusahaan yang bagus sehingga investor akan merespon
positif dan harga saham akan meningkat. Pengukuran profitabilitas ini mengacu
dari Return on Equity (ROE) merupakan rasio yang di gunakan untuk mengukur
laba bersih setelah pajak dengan modal sendiri. Rasio ini menunjukkan daya untuk
menghasilkan laba atas investasi berdasarkan nilai buku para pemegang saham.
Semakin tinggi rasio ini, semakin baik, artinya posisi pemilik perusahaan semakin
kuat, demikian pula sebaliknya. Return on Equity (ROE) yang tinggi akan dapat
mendorong penerimaan perusahaan atas peluang investasi yang baik dan

manajemen biaya yang efektif. Profitabilitas merupakan tingkat keuntungan bersih



yang mampu di raih oleh perusahaan pada saat menjalankan operasinya.
Keuntungan yang laak di bagikan oleh perusahaan kepada pemegang saham adalah
keuntungan setelah bunga dan pajak. Semakin besar keuntungan yang di peroleh

maka semakin besar pula kemampuan perusahaan untuk membayar dividennya.

Tabel 1.1

Price to Book Value periode 2015 — 2018

Price to Book Value

No. NAMA PERUSAHAAN 2015 2016 2017 2018
1. PT. Multi Bintang Indonesia Tbk. 22,54 47,54 27,06 40,24
2. PT. Mayora Indah Tbk. 5,25 6,38 6,71 7,45
3. PT. Tri Banyan Tirta Thk 1,40 0,01 1,86 2,29

4, PT. Ultrajaya Milk Industry and Trading Thk. 4,07 3,95 3,59 3,32

5. PT. Indofood Sukses Makmur Tbk. 1,05 1,55 1,43 1,35

Pada tabel 1.1 diatas dapat dilihat pada PT. Multi Bintang Indonesia Tbhk
mengalami peningkatan nilai PBV di tahun 2016 tetapi mengalami penurunan di
tahun 2017 namun pada tahun 2018 mengalami peningkatan kembali. Pada PT.
Mayora Indah Tbk mengalami peningkatan nilai PBV 3 tahun berturut — turut
yaitu tahun 2017 — 2018. Pada PT. Tri Banyan Tirta Tbk mengalami penurunan
nilai PBV di tahun 2016 namun mengalami peningkatan di tahun 2017 — 2018.
Pada PT Ultrajaya Milk Industry and Trading Tbk mengalami penurunan nilai
PBV 3 tahun berturut — turut yaitu tahun 2016 — 2018. Pada PT. Indofood Sukses
Makmur Tbk mengalami peningkatan nilai PBV pada tahun 2016 tetapi di tahun

2017 — 2018 mengalami penurunan.



Tabel 1.2

Debt to Equity Ratio periode 2015 - 2018

Debt to Equity Ratio

No. NAMA PERUSAHAAN 2015 | 2016 2017 | 2018
1. | PT. Multi Bintang Indonesia Tbk. 1,74 1,77 1,36 2,12
2. | PT. Mayora Indah Tbk. 1,18 1,06 1,03 1,29
3. | PT. Tri Banyan Tirta Thk 1,33 1,42 1,65 1,85

4. | PT. Ultrajaya Milk Industry and Trading Tbk. | 0,27 0,21 0,23 0,19

5. | PT. Indofood Sukses Makmur Tbk. 1,13 0,87 0,88 0,98

Pada tabel 1.2 di atas dapat dilihat pada PT. Multi Bintang Indonesia Tbk
mengalami peningkatan nilai DER di tahun 2016 tetapi di tahun 2017 — 2018
mengalami penurunan. Pada PT. Mayora Indah Thk mengalami penurunan
nilai DER di tahun 2016 - 2017 namun di tahun 2018 mengalami
peningkatan. Pada PT. Tri Banyan Tirta Thk dan PT. Indofood Sukses
Makmur Thk mengalami peningkatan nilai DER 3 tahun berturut — turut yaitu
tahun 2016 — 2017. Pada PT. Ultrajaya Milk Industry and Trading Thk
mengalami penurunan nilai DER di tahun 2016. Namun mengalami
peningkatan di tahun 2017 tetapi mengalami penurunan kembali di tahun

2018.



Tabel 1.3

Return on Equity periode 2015 - 2018

Return on Equity

No. NAMA PERUSAHAAN 2015 | 2016 2017 | 2018
1. | PT. Multi Bintang Indonesia Tbk. 64,83 | 119,68 | 124,15 | 95,40
2. | PT. Mayora Indah Tbk. 24,07 | 22,16 | 22,18 | 14,35
3. | PT. Tri Banyan Tirta Thk -480 | -551 | -14,99 | -9,72
4. | PT. Ultrajaya Milk Industry and Trading Thk. | 18,70 | 20,34 16,91 | 13,25
5. | PT. Indofood Sukses Makmur Thbk. 8,60 | 11,99 | 11,00 | 7,37

Pada tabel 1.3 di atas dapat di lihat pada PT. Multi Bintang Indonesia Tbk

dan PT. Tri Bnayan Tirta Tbk mengalami peningkatan nilai ROE di tahun

2016 — 2017 tetapi di tahun 2018 mengalami penurunan. Pada PT. Mayora

Indah Tbk mengalami penurunan nilai ROE di tahun 2016 namun mengalami

peningkatan di tahun 2017 tetapi kembali mengalami penurunan di tahun

2018. Pada PT. Ultrajaya Milk Industry and Trading Tbk dan PT. Indofood

Sukses Makmur Tbk mengalami penurunan nilai ROE 3 tahun berturut — turut

yaitu tahun 2016 — 2018.

Berdasarkan latar belakang yang telah di uraikan di atas, maka penelitian

ini mengambil judul ¢ Kebijakan Hutang dan Profitabilitas Tehadap Nilai

Perusahaan Pada Perusahaan Makanan dan Minuman yang Terdaftar Di

Bursa Efek Indonesia”.




B.

Identifikasi dan Batasan Masalah

. ldentifikasi Masalah

Berdasarkan uraian latar belakang masalah diatas diketahui bahwa yang

menjadi identifikasi masalah dalam penelitian ini adalah:

1.

Terjadi penurunan nilai Price to Book Value pada beberapa perusahaan
makanan dan minuman. Namun pada PT. Ultrajaya Milk Industry dan
Tranding Company Thk mengalami penurunan secara berturut — turut.

Terjadi Penurunan nilai Debt to Equity Ratio pada beberapa perusahaan
makanan dan minuman. Namun pada PT. Ultrajaya Milk Industry dan
Tranding Company Thk mengalami penurunan secara dratis sebesar (0,19).
Terjadi penurunan nilai Return on Equity pada beberapa perusahaan makanan
dan minuman. Namun pada PT. Indofood Sukses Makmur Tbk mengalami

penurunan secara berturut — turut.

Batasan Masalah

Berdasarkan identifikasi masalah  diatas penelitian ini  dibatasi

permasalahannya agar tidak meluas dan menyimpang dengan tujuan yang

diinginkan dan berfokus pada pokok masalah untuk mencapai hasil, dengan

demikian penulis membatasi masalah pada Variabel Kebijakan Hutang, dan

Profitabilitas sebagai Variabel Independen dan Nilai Perusahaan sebagai Variabel

Dependen serta perusahaan yang mencantumkan laporan keuangan. Penelitian ini

dilakukan di Perusahaan Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia (BEI).
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C. Rumusan Masalah
1. Apakah kebijakan hutang berpengaruh secara signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman di BEI?
2. Apakah profitabilitas berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan makanan dan minuman di BEI?
3. Apakah kebijakan hutang, dan profitabilitas secara simultan berpengaruh
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman di BEI?
D. Tujuan Penelitian dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Berdasarkan perumusan masalah dari adanya penelitian ini maka tujuan
penelitian ini sebagai berikut:
a. Untuk mengetahui pengaruh kebijakan hutang terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan makanan dan minuman di BELI.
b. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan makanan dan minuman di BEI.
C. Untuk mengetahui pengaruh kebijakan hutang (X1) dan profitabilitas (X2)
terhadap nilai perusahaan () pada perusahaan makanan dan minuman di BEI.
2.  Manfaat Penelitian
Adapun hasil dari penelitian ini diharapkan akan memberikan manfaat
sebagai berikut:
1.  Bagi Pihak Investor
Penelitian ini sebagai masukan bagi Investor dalam mempertimbangkan
untuk menginvestasikan dana atau modalnya sebelum melakukan atau

mengevaluasi serta menganalisis terhadap hasil laporan keuangan.
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2. Bagi Universitas
Penelitian ini dapat memberikan bukti empiris mengenai variabel-variabel
bebas yang berhubungan terhadap Nilai Perusahaan, sehingga memberikan
wawasan dan pengetahuan yang lebih mendalam mengenai Nilai Perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada Perusahaan makanan dan minuman di BEI.
3.  Bagi Perusahaan
Dengan adanya kajian ini perusahaan dapat mengaplikasikan variabel-
variabel yang ada dalam penelitian ini untuk membantu nilai perusahaan dan
sebagai bahan pertimbangan untuk memperbaiki, mengevaluasi dan meningkatkan
Kinerja manajemen di dalam perusahaan tersebut.
4. Bagi Peneliti Selanjutnya
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi rujukan dan landasan yang dapat
digunakan untuk memperluas penelitian di bidang yang sama dan menambah
wawasan untuk pengembangannya serta pengembangan ilmu keuangan mengenai
kajian masalah terhadap Nilai Perusahaan.
E. Keaslian Penelitian
Penelitian ini merupakan replika dari penelitian Nurul Amaliah dengan
judul Pengaruh Profitabilitas, Kebijakan Hutang dan Dividen Terhadap Nilai
Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-
2018. Akan tetapi terdapat perbedaan antara lain:
1. Model Penelitian : Dalam penelitian terdahulu menggunakan analisis
statistik untuk tiga variabel bebas, satu variabel terikat. Sedangkan
penelitian ini menggunakan analisis regresi linier berganda untuk dua

variabel bebas dan satu variabel terikat.
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2. Variabel Penelitian : Penelitian terdahulu menggunakan tiga variabel
bebas (Profitabilitas, Kebijakan Hutang, dan Dividen) dan satu variabel
terikat Nilai Perusahaan. Sedangkan penelitian ini menggunakan dua
variabel bebas Kebijakan Hutang, Profitabilitas dan satu variabel terikat
Nilai Perusahaan.

3. Jumlah Observasi / Sampel : Penelitian terdahulu menggunakan data 4
tahun (2011 - 2014) Seluruh Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI). Penelitian sekarang menggunakan data 4
tahun (2015 — 2018) pada Perusahaan Makanan dan Minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

4. Waktu Penelitian : Penelitian terdahulu pada tahun 2011 sedangkan
penelitian saat ini dilakukan pada tahun 2018.

Perbedaan variabel penelitian, jumlah observasi / sampel, waktu penelitian

menjadikan perbedaan yang membuat penelitian ini terjamin keasliannya.



BAB Il

TINJAUAN PUSTAKA

A. Landasan Teori
1. Nilai Perusahaan

a. Pengertian Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap keberhasilan
perusahaaan yang sering kali dikaitkan dengan profitabilitas dan harga saham.
harga saham yang tinggi membuat nilai perusahaan juga tinggi dan meningkatkan
kepercayaan pasar tidak hanya terhadap kinerja perusahaan saat ini namun juga
pada prospek perusahaan di masa yang akan datang. Meningkatnya nilai
perusahaan adalah tujuan dari setiap perusahaan, Karena semakin tinggi nilai
perusahaan maka akan diikuti pula oleh tingginya kemakmuran pemegang saham,
jika kemakmuran para pemegang saham terjamin di dalam suatu perusahaan
sudah pasti nilai perusahaan tersebut meningkat, dan kemakmuran pemegang
saham akan meningkat bila harga saham yang dimiliki meningkat.

Menurut Lestari (2016:20), “Nilai perusahaan merupakan persepsi investor
terhadap perusahaan yang sering dikatakan dengan harga saham. Harga saham
yang tinggi membuat nilai perusahaan juga tingg”.

Menurut Septia (2015:9), “Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu
yang telah dicapai oleh suatu perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan
masyarakat terhadap perusahaan setelah melalui suatu proses kegiatan selama

beberapa tahun”.
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Menurut Sujoko dan Soebiantoro (dalam Putri 2013), “Nilai perusahaan
adalah persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan dalam
mengelola sumber daya yang tercermin pada harga saham.

Menurut Zuraedah (2010) mengatakan bahwa nilai perusahaan dapat
memberikan kemakmuran pemegang saham secara maksimum apabila harga
saham perusahaan meningkat. Semakin tinggi harga saham, maka semakin tinggi
kemakmuran pemegang saham.

Sedangkan menurut Keown (2010) pengertian nilai perusahaan adalah nilai
pasar dari hutang dan ekuitas perusahaan. Modal yang diinvestasikan perusahaan
merupakan jumlah dari seluruh dana yang telah diinvestasikan didalamnya.

Defenisi yang dikemukan diatas menjelaskan bahwa nilai perusahaan
merupakan landasan moral untuk mencapai visi dan misi perusahaan. Nilai — nilai
perusahaan yang dimaksud adalah terpercaya, adil dan jujur. Nilai — nilai
perusahaan tersebut perlu disesuaikan dengan karakter dan letak geografis dari
perusahaan sehingga masing — masing perusahaan akan berbeda nilai
perusahaannya bila disesuaikan dengan karakter dan letak geografisnya.

b.  Faktor — faktor Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan penilaian atau persepsi investor terhadap
tingkat keberhasilan suatu perusahaan. Berikut adalah faktor — faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan menurut Welly dan Untu (2015):

1. Kebijakan Dividen
Dalam kaitannya dengan nilai perusahaan, kebijakan dividen merupakan
salah satu faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Apabila perusahaan

dapat menentukan kebijakan dividen dengan tepat yaitu dapat menentukan
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seberapa besar keuntungan yang diperoleh untuk dibagikan dalam bentuk dividen
kepada para pemegang saham maka hal tersebut akan berdampak kepada
meningkatnya nilai perusahaan yang dapat dilihat dari harga saham.
2. Kebijakan Hutang
Kebijakan hutang merupakan tindakan manajemen perusahaan dalam
mendanai kegiatan operasional perusahaan dengan menggunakan modal yang
berasal dari hutang. Penggunaan hutang akan meningkatkan nilai perusahaan,
karena saat kebutuhan hutang naik, dana itu digunakan untuk pembiayaan
perusahaan. Perusahaan dinilai beresiko apabila memiliki porsi hutang yang besar
dalam struktur modalnya. Namun apabila hutang tersebut dapat menghasilkan
keuntungan, maka hutang dapat meningkatkan nilai perusahaan.
3. Profitabilitas
Profitabilitas yang dihasilkan perusahaan dapat memaksimumkan nilai
perusahaan. Semakin tinggi laba yang diterima perusahaan maka akan semakin
tinggi nilai suatu perusahaan. Perusahaan yang mempunyai profitabilitas timggi
memberikan signal positif bagi investor sehingga investor akan tertarik
berinvestasi pada perusahaan dengan profitabilitas tinggi.
4. Resiko Perusahaan
Semakin tinggi resiko perusahaan maka return yang diharapkan semakin
tinggi, namun dengan resiko yang tinggi harga saham cenderung rendah sehingga

dengan harga saham yang rendah mencerminkan nilai perusahaan yang rendah.
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5. Struktur Modal
Struktur modal yang optimal dapat memaksimalkan nilai perusahaan. Jika
ingin menaikan niali perusahaan maka sebaiknya menggunakan hutang. Hutang
dapat memaksimalkan nilai perusahaan jika manfaaat dari hutang tersebut lebih
tinggi dan biaya yang ditimbulkan oleh hutang.
c. Indikator Nilai Perusahaan

Menurut Weston dan Copeland (dalam Zureadah, 2010) rasio nilai perusahaan
terdiri dari:

1. Price Earning Ratio (PER)

Rasio PER mencerminkan banyak pengaruh yang kadang — kadang saling
menghilangkan, yang membuat penafsirannya menjadi sulit. Semakin tinggi
risiko, semakin tinggi faktor diskonto dan semakin rendah rasio PER. Rasio ini
menggambarkan apresiasi pasar terhadap kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba. Secara matematis rasio ini dapat dirumuskan:

PER = Harga Pasar per Saham
~ Laba per Saham

2. Price to Book Value (PBV)

Rasio ini menggambarkan seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham
suatu perusahaan. Semakin tinggi PBV berarti pasar percaya akan prospek
perusahaan tersebut. Secara matematis PBV dapat dirumuskan:

Harga Pasar Per Saham

PBV = Nilai Buku
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2. Kebijakan Hutang

a. Pengertian Kebijakan Hutang

Kebijakan hutang merupakan salah satu sumber pembiayaan eksternal yang
digunakan oleh perusahaan untuk membiayai kebutuhan dananya. Dalam
pengambilan keputusan akan penggunaan hutang ini harus mempertimbangkan
besarnya biaya tetap yang muncul dari hutang berapa bunga yang akan
menyebabkan semakin meningkatnya leverage keuangan dan semakin tidak
pastinya tingkat pengembalian bagi para pemegang saham biasa.

Menurut Sari (2015:15). “Kebijakan hutang merupakan kebijakan yang
diambil oleh pihak manajemen dalam rangka memperoleh sumber pendanaan dari
pihak manajemen dalam rangka memperoleh sumber pendanaan dari pihak ketiga
untuk membiayai aktivitas operasional perusahaan”.

Menurut Munawir (2010:18), “Kebijakan hutang adalah kewajiban keuangan
pihak perusahaan kepada pihak lain yang belum terpenuhi, dimana hutang ini
merupakan sumber dana atau modal perusahaan yang berasal dari kreditor.

Menurut Brigham dan Houston (2010:142) menyatakan bahwa “keputusan
digunakannya hutang mengharuskan perusahaan untuk membandingkan antara
kemampuan pengembalian dengan resiko yang dihadapi”.

b. Teori Kebijakan Hutang

Kebijakan hutang merupakan kebijakan perusahaan tentang seberapa jauh
sebuah perusahaan menggunakan pendanaan hutang. Terdapat beberapa teori
tentang pendanaan hutang dengan hubungan terhadap nilai perusahaan dalam

(Mardiyati, Gatot, dan Ria 2012).
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1. Teori Struktur Modal dan Miller dan Modigliani

Pada teori ini mereka berpendapat bahwa dengan asumsi tidak ada pajak,
tidak adanya informasi asimetris antara pihak manajemen dengan para pemegang
saham, dan pasar telibat dalam kondisi yang efisien, maka value yang bisa diraih
oleh perusahaan tidak terkait dengan bagaimana perusahaan melakukan strategi
pendanaan. Setelah menghilangkan asumsi tentang ketidakan pajak,hutang dapat
menghemat pajakyang dibayar (karena hutang menimbulkan pembayaran bunga
yang mengurangi jumlah penghasilan yang terkena pajak) sehingga nilai
perusahaan bertambah.

2. Trade off theory

Pada teori ini menjelaskan bahwa semakin tinggi perusahaan melakukan
pendanaan menggunakan hutang maka akan semakin besar pula resiko mereka
untuk mengalami kesulitan keuangan karena membayar bunga tetap yang terlalu
besar bagi para debtholders setiap tahunnya dengan kondisi laba bersih yang
belum pasti.

3. Teori keagenan

Menurut pendekatan ini, struktur modal disusun untuk mengurangi konflik
antar berbagai kelompok kepentingan. Konflik antara pemegang saham dengan
manajer sebenarnya adalah konsep free cash flow. Tetapi ada kecenderungan
bahwa manajer ingin menahan sumber daya (termasuk free cash flow) sehingga
mempunyai kontrol atas sumber daya tersebut. Hutang bisa dianggap sebagai cara
untuk mengurangi konflik keagenan terkait free cash flow. Jika perusahaan
menggunakan hutang maka manajer akan dipaksa untuk mengeluarkan kas dari

perusahaan (untuk membayar bunga).
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4. Teori signaling

Jika manajer memeliki keyakinan bahwa prospek perusahaan baik, dan
karenanya ingin agar harga saham meningkat, manajer tersebut tentunya ingin
mengkomunikasikan hal tersebut kepada para investor. Manajer bisa
menggunakan hutang yang lebih banyak, yang nantinya berperan sebagai sinyal
yang lebih terpercaya. Ini karena perusahaan yang meningkatkan hutang bisa
dipandang sebagai perusahaan yang yakin dengan prospek perusahaan di masa
yang akan datang. Investor diharapakan akan menangkap sinyal tersebut, sinyal
yang mengidentifikasikan bahwa perusahaan mempunyai prospek yang prospektif
di masa depan. Jadi, Kkita dapat menyimpulkan dari penjelasan di atas
bahwasannya hutang merupakan tanda atau sinyal positif dari perusahaan.

c. Indikator Kebijakan Hutang

Menurut James C. Van Horne & John Wachowocz, JR yang dialihbahasakan
oleh Dewi Fitriasari dan Deny Arnos (2012:308) ada beberapa rasio kebijakan
hutang diantaranya adalah:

1. Debt to Equity Ratio

Rasio kebijakan hutang terhadap ekuitas dihitung hanya dengan membagi
total hutang perusaaan (termasuk kewajiban jangka pendek) dengan ekuitas
pemegang saham. Para kreditor secara umum lebih menyukai rasio ini remdah,
semakin rendah rasio ini, semakin tinggi tingkat pendanaan perusahaan yang
disediakan oleh pemegang saham dan semakin besar perlindungan bagi kreditor
(margin perlindungan) jika terjadi penyusutan nilai aktiva atau kerugian besar.

Perbedaan rasio debt to equity untuk suatu perusahaan dengan perusahaan lainnya



20

yang hampir memberi indikasi umum tentang nilai kredit dan risiko keuangan dari

perusahaan itu sendiri.

Total Hutang
Total Modal

Debt to Equity Ratio =

2. Debt to Total Asset Ratio

Rasio kebijakan hutang terhadap total aktiva didapat dari membagi total
hutang perusahaan deng an total aktivanya. Rasio ini berfungsi dengan tujuan
yang hampir sama dengan rasio debt to equity. Rasio ini menekankan pada peran
penting perusahaan hutang bagi perusahaan dengan menunjukan aktiva
perusahaan yang didukung oleh pendanaan hutang. Hal ini menunjukan bahwa
semakin besar persentase pendanaan yang tersedia oleh ekuitas pemegang saham,

semakin besar jaminan perlindungan yang didapatkan oleh kreditor perusahaan.

Total Hutang
Tota Aset

Debt to Asset Ratio =

3. Profitabilitas

a. Pengertian Profitabilitas

Profitabilitas merupakan hal yang sangat penting, tidak hanya sebagai
manajemen sebagai alat ukur Kinerja perusahaan, tetapi juga bagi investor dan
kreditur. Rasio ini merupakan efektifitas keseluruhan dari operasi perusahaan.

Menurut Nofrita (2013:2), “ pengertian profitabilitas adalah kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan laba pada tingkat penjualan, aset dan modal
tertentu”.

Sedangkan menurut Kasmir (2010), profitabilitas adalah kemampuan
perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva

maupun modal sendiri.
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Jadi bila dikatakan bahwa profitabilitas kemampuan perusahaan dalam

menghasilkan laba yang didapat dari penjualan barang/jasa dengan menggunakan

aset dan modal perusahaan yang dapat digunakan dalam aktivitas operasional

perusahaan.

b. Tujuan dan Manfaat Profitabilitas

Rasio profitabilitas memiliki tujuan dan manfaat tidak hanya bagi pihak

internal, tetapi juga bagi pihak eksternal atau diluar perusahaan, terutama pihak —

pihak yang memiliki kepentingan dengan perusahaan.

Tujuan penggunaan rasio ini menurut Kasmir (2013:197), adalah:

1.

Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan dalam
satu periode tertentu.

Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun
sekarang.

Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu.

Untuk menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri.
Untuk mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang digunakan
baik modal pimjaman maupun modal sendiri.

Untuk mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang
digunakan baik modal sendiri.

Manfaat yang diperoleh menurut Kasmir (2013:198), yaitu:

1. Mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh perusahaan dalam

satu periode.

2. Mengetahui posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun

sekarang.
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3. Mengetahui perkembangan laba dari waktu ke waktu.

4. Mengetahui besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri.

5. Mengetahui produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang

digunakan baik mpdal pinjaman maupun modal sendiri.

c. Indikator Profitabilitas

Syafrida (2014:74) menjelaskan bahwa jenis — jenis rasio profitabilitas
yang dapat digunakan adalah:
1. Gross Profit Margin

Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan tingkat keuntungan
kotor yang diperoleh setiap rupiah penjualan. Rasio ini bermanfaat untuk
mengukur keseluruhan efektivitas perusahaan dalam menghasilkan produk
atau jasa. Adapun rumus yang digunakan untuk menghitung Gross Profit
Margin yaitu:

Laba Kotor
Penjualan

Gross Profit Margin =

2. Operating Profit Margin
Digunakan untuk mengukur kemampuan tingkat keuntungan bersih yang
diperoleh tiap rupiah penjualan. Rasio ini bermanfaat untuk mengukur

keseluruhan efektivita soperasional perusahaan. Adapun rumus yang

digunakan untuk menghitung rasio ini sebagai berikut:

EBIT

Operating Profit Margin = W
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3. Net Profit Margin

Menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari
tingkat volume usaha tertentu. Net Profit Margin dapat diinterprestasikan
sebagai tingkat efisiensi perusahaan, yaitu sejauh mana kemampuan
perusahaan menekan biaya — biaya yang ada di perusahaan. Untuk
menghitung rasio ini dapat menggunakan rumus sebagai berikut:

Laba Setelah Pajak

Net P it Margin =
et Profi rgm penjualan

4. Return on Equity (ROE)

Menunjukkan kemampuan dari ekuitas (umumnya saham biasa) yang
dimiliki perusahaan untuk menghasilkan laba. Untuk menghitung rasio ini
dapat menggunakan rumus yaitu:

Laba Setelah Pajak
Modal

Return on Equity =

5. Return on Invesment (ROI)

Merupakan kemampuan dari modal yang diinvestasikan dalam
keseluruhan aktiva untuk menghasilkan keuntungan neto. ROl merupakan
ukuran efesiensi penggunaan modal dalam suatu perusahaan. Rumus yang
digunakan untuk menghitung rasio ini adalah:

Laba Bersih

Return on Invesment = —
Total Aktiva
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Secara ringkas penelitian terdahulu dapat dilihat pada tabel sebagai berikut:

No. Nama / Tahun Judul Hasil Penelitian

1. | Nani Martikarini | Pengaruh kebijakan dividen, | Profitabilitas dan kebijakan dividen

(2011) kebijakan hutang dan nilai | secara parsial berpengaruh signifikan
perusahaan yang terdaftar di | terhadap nilai peusahaan sedangkan
Bursa Efek Indonesia (BEI). kebijakan hutang tidak berpengaruh
dan tidak signifikan terhadap niali
perusahaan. Kemudian secara
simultan, profitabilitas, kebijakan
dividen dan kebijakan  hutang
berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

2. | Titin Herawati (2011) Pengaruh kebijakan dividen, | Kebijakan dividen tidak berpengaruh
kebijakan hutan dan | terhadap nilai perusahaan. Kebijakan
profitabilitas  terhadap nilai | hutang berpengaruh tidak signifikn
perusahaan yang terdaftar di | dan positif terhadap nilai perusahaan.
Bursa Efek Indonesia (BEI). Kemudian secara simultan

profitabilitan, kebijakan dividen dan
kebijakan ~ hutang  berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

3. | Andianto Abdillah | Analisis pengaruh kebijakan | kebijakan hutang, profitabilitas dan

(2012) dividen, kebijakan  hutang, | keputusan investasi secara parsial
profitabilitas dan keputusan | berpengaruh signifikan terhadap nilai
investasi terhadap nilai | perusahaan sedangkan kebijakan
perusahaan manufaktur di Bursa | dividen tidak berpengaruh signifikan
Efek Indonesia (BEI). Periode | terhadap nilai perusahaan. Kemudian
2009 - 2011. kebijakan hutang, dividen,

profitabilitas dan keputusan investasi
secara simultan berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.

4. | Lusy Octavia (2013) Analisis pengaruh  kebijakan | Kebijakan hutang, dividen,
hutang, dividen, profitabilitas | profitabilitas secara bersama — sama
dan ukuran perusahaan terhadap | berpengaruh terhadap nilai
nilai perusahaan manufaktur di | perusahaan. Kebijakan hutang tidak
Bursa Efek Indonesia (BEI) | berpengaruh secara parsial terhadap
periode 2008 - 2012 . nilai perusahaan, dividen

berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan, profitabilitas
berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan dan ukuran perusahaan
tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

5. | Ika  Yustitianingrum | Pengaruh dividen, kebijakan | Secara simultan dividen, kebijakan

(2013)

hutang, profitabilitas dan ukuran
perusahaan  terhadap  nilai
perusahaan manufaktur di Bursa
Efek Indoesia (BEI).

hutang, profitabilitas, ukuran
perusahaan  berpengaruh  positif
terhadap nilai perusahaan. Kebijakan
hutang dan profitabilitas  tidak
berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.
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C. Kerangka Konseptual

Didalam penelitian ini yang menjadi variabel independent adalah kebijakan
hutang dan profitabilitas.

1. Hubungan Kebijakan Hutang Terhadap Nilai Perusahaan

Semakin besar perusahaan maka semakin besar pula dana yang dibutuhkan
perusahaan untuk memenuhi kegiatan operasionalnya, dalam memenuhi
kebutuhan operasional perusahaan dapat menggunakan dana internal (modal) dan
menggunakan dana eksternal (hutang). Pihak manajemen harus pandai mengatur
penggunaan modal pinjaman karena apabila hutang dikelola secara tepat akan
memberikan banyak manfaat bagi perusahaan salah satunya vyaitu tetap
dipertahankannya penguasaan atau pengendalian perusahaan. Dalam menentukan
kebijakan hutangnya, perusahaan — perusahaan harus mempertimbangkannya
dengan lebih baik karena penggunaan hutang ini akan berdampak terhadap
terhadap nilai perusahaan (Titin, 2013:4).

Berdasarkan pendapat penelitidiatas tentang kebijakan hutang dan nilai
perusahaan maka penulis menyimpulkan bahwa “kebijakan hutang berpengaruh
terhadap nilai perusahaan”.

2. Hubungan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas merupakan gambaran kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan laba. Oleh karena itu, manajemen perusahaan dalam praktiknya
dituntut harus mampu untuk memenuhi target yang telah ditetapkan. Artinya
besarnya keuntungan haruslah dicapai sesuai yang diharapkan dan bukan berarti

asal untung.
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Berdasarkan hasil penelitian Yangs (2011:32) menunjukkan bahwa
profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian Ria
(2013:8) profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Menurut
Fanny (2013:74) menyatakan memaksimalisasi laba adalah memaksimalkan
penghasilan perusahaan setelah pajak. Dengan laba yang maksimal, maka tujuan
mensejahterakan para para stakeholder akan mudah tercapai, artinya semakin
tinggi nilai perusahaan semakin sejahtera stakeholders.

Berdasarkan pendapat para peneliti tentang profitabilitas dan nilai perusahaan
maka penulis menyimpulkan bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan.

3. Hubungan Kebijakan Hutang dan Profitabilitas Terhadap Nilai

Perusahaan

Nilai perusahaan bergantung pada peluangnya untuk tumbuh, dimana peluang
ini bergantung pada kemampuannya mengelola modal yang dimiliki baik dari
internal maupun eksternal sehingga menghasilkan laba. Nilai perusahaan
memberikan indikasi bagi manajemen tentang bagaimana pandangan investor
terhadap risiko dan prospek perusahaan di masa depan. Jika manajemen hutang
dan profitabilitas terlihat baik dan kondisi ini berjalan terus menerus secara stabil
maka nilai perusahaan juga akan tinggi. Jika sebaliknya, mungkin ada perubahan
yang harus dilakukan.

Tujuan akhir yang ingin dicapai perusahaan adalah memperoleh laba atau
keuntungan yang maksimal. Jika laba yang dihasilkan tinggi ini menunjukkan

bahwa prospek perusahaan baik ini membuat investor lebih tertarik untuk
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membeli saham perusahaan. Menurut Nani Martikarini (2011:13), “kebijakan

hutang dan profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan”.
Berdasarkan pendapat dan penelitian diatas tentang kebijakan hutang,

profitabilitas dan nilai perusahaan penulis menyimpulkan bahwa kebijakan hutang

dan profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Gambar 2.2 Kerangka Konseptual

X1
- Y
Kebijakan Hutang \
X2 NILAI PERUSAHAAN

Profitabilitas

D. Hipotesis
Hipotesis dalam penelitian ini adalah:
1. Kebijakan Hutang Berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan Pada
Perusahaan Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Pada Periode 2015 — 2018.
2. Profitabilitas Berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan
Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Pada

Periode 2015 — 2018.
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3. Kebijakan Hutang dan Profitabilitas Bersama-sama Berpengaruh Terhadap
Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Makanan dan Minuman yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia Pada Periode 2015 — 2018.



BAB IlI

METODE PENELITIAN

A. Pendekatan Penelitian

Pendekatan penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan
menggunakan pendekatan asosiatif. Pendekatan asosiatif adalah pendekatan dengan
menggunakan dua atau lebih variabel guna mengetahui bagaimana suatu variabel
memiliki keterkaitan atau berhubungan dengan variabel lain, atau apakah suatu
variabel dipengaruhi oleh variabel lainnya, atau apakah suatu variabel menjadi
sebab perubahan variabel lainnya. Jenis data yang digunakan bersifat kuantitatif,
yaitu data yang berwujud angka dengan menggunakan instrumen formal, standar,
dan bersifat mengukur. Variabel yang di gunakan dalam penelitian ini adalah
Kebijakan Hutang dan Profitabilitas sebagai variabel Independent dan Nilai

Perusahaan sebagai variabel Dependen

B. Tempat dan Waktu Penelitian
1. Tempat Penelitian
Penelitian ini dilakukan pada Perusahaan Makanan dan Minuman Yang

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI).

2. Waktu Penelitian

Penelitian ini tersusun berdasarkan tahapan-tahapan kegiatan penelitian
yang terstruktur sehingga rencana penelitian menjadi lebih jelas dan teratur.
Waktu penelitian ini dijadwalkan menghabiskan waktu enam bulan yang
dimulai dari bulan April hingga September 2020. Detail waktu dan kegiatan

penelitian yang dilakukan dapat dilihat pada tabel dibawabh ini:

29



30

Tabel 3.1. Tabel Kegiatan Penelitian

Mei Juni Juli Agustus | September | Oktober
Kegiatan 2020 2020 2020 2020 2020 2020
41112(3]14)11]2(3]4|1|2]3|4|1]2]3|4]|1]|2|3|4

Z
o

Observasi Awal

Pengajuan Judul

Penulisan Proposal

Bimbingan dan
Evaluasi Proposal

Seminar Proposal

Persiapan Instrumen
Penelitian

Pengumpulan Data

Pengolahan Data

Analisis dan
Evaluasi

© |O|N] © |o & |WIN|EF-

10 | Penulisan Laporan

Bimbingan dan
11 °
Evaluasi Laporan

12 [ Sidang Meja Hijau

Sumber: Oleh Penulis (2020)

C. Populasi dan Sampel
1. Populasi
Menurut Sugiono (2012), Populai adalah wilayah generalisasi yang terdiri
atas objek atau subjek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang di
tempatkan oleh peneliti untuk di pelajari kemudian di tarik kesimpulannya.
Populasi dalam penelitian ini adalah Perusahaan Makanan dan Minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015 — 2018 yang berjumlah 16
perusahaan
2. Sampel
Menurut Sugiono (2012), Sampel adalah bagian dari jumlah atau
karakteristik yang dimiliki oleh populasi. Dalam penelitian ini pengambilan
sampel dilakukan secara tidak acak (non-random sampling), yaitu dengan
menggunakan purposive sampling. merupakan cara pengambilan sampel yang

didasarkan pada pertimbangan-pertimbangan tertentu. Sampel yang dipilih
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berdasarkan pertimbangan subjektif peneliti, dimana persyaratan yang dibuat
harus memenuhi kriteria yang dibuat.
Kriteria yang ditentukan dalam penelitian ini antara lain sebagai berikut :
a. Perusahaan Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) selama periode 2015 — 2018.
b. Perusahaan Makanan dan Minuman yang menerbitkan Laporan
Keuangan Secara berturut — turut selama periode 2015 — 2018.
Proses seleksi dalam menentukan kriteria yang telah di tetapkan dapat
dilihat pada tabel 3.2 berikut ini:

Tabel 3.2 Proses Seleksi Penentuan Jumlah Sampel

No. | KODE Nama Perusahaan Kriterial | Kriteria2 | Sampel
1. | AISA | PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Thk N N 1
2. | ALTO | PT. Tri Banyan Tirta Tbk N N 2
3. CEKA | PT. Wilmar Cahaya Indonesia Thk, N X

(PT. D.H Cahaya Kalbar Thk
4. | CLEO | Sariguna Primatirta Thk N X
5. | DLTA | PT. Delta Djakarta Thk N N 3
6. | HOKI | PT.Buyung Putra Sembada tbk N X
7. ICBP | PT. Indofood CBP Sukses Makmur N N 4
Tbk
. | INDF | PT. Indofood Sukses Makmur Tbk N N 5
9. | MLBI | PT.Multi Bintang Indonesia Thk N N 6

10. | MYOR | PT. Mayora Indah Thk N N 7
11. | PSDN | PT. Prashida Aneka Niaga Thk N N 8
12. | ROTI | PT. Nippon Indosari Corporindo N N 9

Tbk

13. | SKBM | PT. Sekar Bumi Thk N N 10
14. | SKLT | PT. Sekar Laut Tbk N N 11
15. | STTP | PT. Siantar top tbk N X
16. | ULTJ | PT. Ultrajaya Milk Industry N N 12

Trading Tbk
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Berdasarkan kriteria tersebut, maka jumlah sampel yang digunakan dalam

penelitian ini ada 12 perusahaan di antaranya adalah sebagai berikut:

Tabel 3.3 Daftar Perusahaan Yang Memenuhi Kriteria

No. Kode Emiten Nama Perusahaan

1. AISA PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Thk

2. ALTO PT. Tri Banyan Tirta Thk

3. DLTA PT. Delta Djakarta Thk

4. ICBP PT. Indofood CBP Sukses Makmur Thk
5. INDF PT. Indofood Sukses Makmur Thk

6. MLBI PT. Multi Bintang Indonesia Thk

7. MYOR PT. Mayora Indah Thk

8. PSDN PT. Prashida Aneka Niaga Tbk

9. ROTI PT. Nippon Indosari Corporindo Tbk
10. SKBM PT. Sekar Bumi Thk

11. SKLT PT. Sekar Laut Thk

12. ULTJ PT. Ultrajaya Milk Industry Trading Tbk

D. Jenis Sumber Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif,

yaitu data yang berupa angka-angka berupa laporan keuangan dan rasio keuangan.

Sedangkan sumber data dalam penelitian ini adalah data sekunder yaitu data yang

sudah jadi, berupa data publikasi yang telah dikumpulkan oleh pihak lainnya.

E. Variabel Penelitian dan Defenisi Operasional

1. Variabel Penelitian

Variabel ini terdiri dari dua variabel yaitu variabel terikat (dependent

variabel) dan variabel bebas (independent variabel). Variabel terikat atau

dependent dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan yang di proksikan dengan

Price To Book Value (PBV), variabel independent kebijakan hutang dan
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profitabilitas yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER), Return On
Equity (ROE).

2. Defenisi Operasional

Menurut Sudaryono (2017) defenisi operasional adalah sebuah petunjuk
yang menjelaskan kepada peneliti mengenai bagaimana mengukur sebuah variabel
secara konkret. Melalui definisi operasional, peneliti akan lebih mudah
menentukan metode untuk mengukur sebuah variabel serta menentukan indikator
yang lebih konkret sehingga lebih mudah untuk diukur dan di uji secara empiris.

Tabel 3.4 Defenisi Operasional VVariabel

No | Variabel Defenisi Pengukuran Indikator | Skala
1. Nilai Menurut  Lestari  (2016:20), PBV = Rasio
Perusaha “Nilai perusahaan Harga Pasar Perlembar Saham

an merupakan persepsi investor Nilai Buku Saham

terhadap perusahaan yang
sering dikatakan dengan
harga saham. Harga saham
yang tinggi membuat nilai

perusahaan juga tingg”.
2. Kebijakan | Menurut  Sari (2015:15). DER = Lotal Hutang Rasio
Hutang “Kebijakan hutang Total Modal

merupakan kebijakan yang
diambil oleh pihak
manajemen dalam rangka
memperoleh sumber
pendanaan  dari  pihak
manajemen dalam rangka
memperoleh sumber
pendanaan dari pihak ketiga
untuk membiayai aktivitas
operasional perusahaan”.

3. | Profitabilitas | Menurut Nofrita (2013:2), “| ROE = —Netncome Rasio
pengertian profitabilitas Ekuitas Saham Biasa
adalah kemampuan
perusahaan untuk

menghasilkan laba pada
tingkat penjualan, aset dan
modal tertentu”.
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F. Teknik Pengumpulan Data
Teknik pengumpulan data yang dilakukan dalam penelitian ini adalah
Dokumentsi yaitu biasanya dilakukan untuk mengumpulkan data sekunder berupa
laporan keuangan yang telah di Publikasikan dari IDX statistic dan Annual Report
tentang Perusahaan Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.
G. Teknik Analisis Data
Adapun model yang dilakukan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Deskripsis Analisis Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data yang bersifat
kuantitatif metode penelitian yang bersifat indukatif, objektif dan ilmiah dimana
data yang diperoleh berupa angka — angka atau pernyataan yang dinilai dan
dianalisis dengan analisis statistik.

Pengolahan data pada penelitian ini ialah dengan menggunakan metode
regresi berganda (multiple regression). Analisis regresi merupakan alat ukur yang
digunakan untuk mengukur ada atau tidaknya korelasi antara variabel. Istlah
regresi berarti ramalan garis yang menunjukkan hubungan disebut garis regresi.
Analisis tersebut lebih akurat dalam melakukan analisis korelasi, karena pada
analisis itu mengalami kesulitan dalam menunjukkan tingkat perubahan suatu
variabel terikat pada nilai variabel bebas lebih akurat pula membedakan regresi

linier berganda (multiple regression).
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2. Uji Asumsi Klasik

Pengujian asumsi klasik ini adalah pengujian asumsi — asumsi statistic
yang harus dipenuhi pada analisis regresi linier berganda yang berbasis OLS
(Ordinary Least Square). Ketika asumsi tidak dipenuhi, biasanya penelitian
menggunakan berbagai solusi agar asumsinya dapat dipenuhi, atau berahli ke
metode yang lebih advance agar asumsinya dapat terselesaikan. Menurut Rusiadi,
dkk (2014) ada 4 asumsi klasik diantara lain sebagai berikut. Uji Normalitas, Uji
Linearitas, Uji Multikolinearitas, dan uji Autokorelasi. Pada peneliti ini asumsi
klasik yang akan digunakan adalah Uji Normalitas, Uji Autokorelasi dan Uji
Multikolinearitas.

a. Uji Normalitas

Uji Normalitas data dilakukan untuk menganalisis apakah syarat
persamaan regresi sudah dipenuhi atau belum. Uji Normalitas data bertujuan
untuk mengetahui apakah variable penggangu atau residual memiliki distribusi
normal. Untuk menguji apakah data berdistribusi normal dapat dilihat dari grafik
histogram dan gambar P-Plot terlihat titik — titik berada dalam garis diagonal.

Uji Normalitas pada metode regresi digunakan untuk menguji apakah nilai
residual yang dihasilkan dari regresi yang baik adalah yang memiliki nilai residual
yang terdistribusi secara normal. Beberapa metode uji normalitas yaitu dengan
lihat penyebaran data pada sumber diagonal pada grafik normal P-P Plot of
regressions standardizard residualitas dengan uji one sample kologorov smirnov.

Adapun metode yang digunakan penelitian ini dalam uji normalitas adalah
dengan Metode Normal P-P Plot of regressions standardizard residualitas untuk

mengetahui apakah data yang digunakan mempunyai distribusi yang normal.



36

b. Uji Linieritas

Uji linieritas merupakan model asumsi klasik yang harus dipenuhi, uji
linieritas digunakan untuk menguji apakah spesifikasi linier yang ada dalam
model dapat diterima atau tidak. Pada penelitian ini untuk menguji linieritas
model digunakan adalah Ramsey Test.

Kriteria yang digunakan adalah jika nilai probabilitas uji F lebih besar dari
alpa = 0,05 maka dikatakan linieritas model dapat diterima.

c. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi digunakan untuk melihat apakah terjadi korelasi antara
suatu periode dengan periode sebelumnya (t-1). Dalam uji autokorelasi yang baik
seharusnya tidak boleh ada korelasi antara observasi dengan data observasi
sebelumnya. Uji menguji apakah data telah lulus uji autukorelasi dapat di lihat
dari nilai Durbin Warson. Menurut Sunyoto (2013), pengambilan keputusan ada
tidaknya autokorelasi adalah sebagai berikut:

1. Angka D-W dibawah -2 berarti ada autokorelasi positif

2. Angka D-W diantara -2 sampai +2 berarti tidak ada autokorelasi

3. Angka D-W diatas +2 berarti ada autokorelasi negative

d. Uji Multikolinearitas

Menurut santoso (2013) dalam rusiadi, dkk (2014:154) “ uji
multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi ditemukan
adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Dalam model regresi linier

yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel bebas.
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Uji multikolinearitas dilakukan dengan melihat nilai Tolerance dan
Variance Factor (VIF) dari analisis hasil dengan menggunakan SPSS. Ketentuan
untuk mendeteksi ada tidaknya multikolinearitas yaitu jika nila Variance Inflation
Factor (VIF) tidak lebih dari 10 (dibawah 10) dan nilai Tolerance tidak kurang
dari 0.1 (diatas 0.1).

Maka model dapat dikatakan terbebas dari multikolinearitas. VIF =
1/Tolerance, jika nikai VIF = 10 maka nilai Tolerance = 10 0.1. Semakin tinggi
nilai VIF maka semakin rendah nilai Tolerance.

3. Analisis Regresi Linier Berganda

Priyatno (2014) analisis regresi linier berganda merupakan analisis untuk
menguji hubungan secara linier antara dua atau lebih variabel independen (X1, X2)
terhadap variabel dependen (Y). Model persamaan regresi berganda yang
digunakan dalam penelitian ini adalah

Y =a+bX; +bXo+e
Y = Nilai Perusahaan
a = Konstanta
b1l-b2 = Koefisien Regresi Variabel Independen
X1 = Kebijakan Hutang
X2 = Profitabilitas

E = error
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4. Uji hipotesis

Hipotesis adalah pernyataan keadaan populasi yang dapat diuji

kebenarannya menggunakan data / informasi yang dikumpulkan melalui sampel.

Menurut Sekaran (2015) dalam Rusiadi dkk (2014 : 74) hipotesis bisa

didefenisikan sebagai hubungan yang diperkirakan secara logis diantara dua atau

lebih variabel yang diungkapkan dalam bentuk pernyataan yang dapat diuji.

a. Uji Persial (Uji t)

Uji Persial (Uji t) menunjukan seberapa jauh pengaruh variabel bebas

yaitu Kebijakan Hutang (X1) dan Profitabilitas (X5) terhadap variabel terikat yaitu

Nilai Perusahaan ().

Ho

Ho

Ho:

Ho

Hipotesis yang akan diuji adalah sebagai berikut:

:b1:0

:b17ﬁ0

:b2¢0

berarti kebijakan hutang, tidah berpengaruh signifikan secara
persial terhadap nilai perusahaan pada perusahaan makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

berarti kebijakan hutang, berpengaruh signifikan secara persial
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan makanan dan munuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

berarti profitabilitas, tidak berpengaruh signifikan secara persial
terhadap struktur modal pada perusahaan makanan dan minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

berarti profitabilitas, berpengaruh signifikan secara persial terhadap
nilai perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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Uji ini dilakukan dengan membandingkan Thiwung dengan Trpe dengan
ketentuan sebagai berikut:

1. Jika thitung < trapel pada o 0.05. maka H, ditolak dak dan H, diterima.

2. JiKa thitung > tranel pada a 0.05. maka H, diterima dan H, ditolak.

b. Uji Simultan (Uji F)

Priyatno (2013) menyatakan pengujian secara simultan (Uji F) ini
digunakan untuk mengetahui apakah variabel independen (X31X.). X secara
bersama —sama berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen ().
Hasil uji F pada output SPSS dapat dilihat pada tabel ANOVA. Hasil F-test
menunjukan pengaruh variabel independen secara bersama-sama terhadap
variabel dependen jika p-value yang terletak pada kolom Sig, < dari level of
significant yang ditentukan, atau bila F-hitung pada kolom F menunjukan nilai
yang lebih besar dari F-tabel. Nilai F-hitung dapat dihitung dengan cara dfl = k-1,
dan df2 = n-k, dimana k merupakan jumlah variabel dependen dan independen.
Hal ini dapat ditunjukkan sebagai berikut:

Ho: bib,=0 berarti kebijakan hutang dan profitabilitas, tidak berpengaruh
signifikan secara persial terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Ho: bib,# 0 berarti kebijakan hutang dan profitabilitas, berpengaruh signifikan
secara persial terhadap nilai perusahaan pada perusahaan makanan
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Kriteria pengambilan keputusan (KPK):

Terima H, (Tolak H,) apabila Fhitung < Fraper, atau Sig F > 0,05

Terima Ha (Tolak Ho) apabila Fhiwng > Franel, atau Sig F < 0,05
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c. Koefisien Determinasi (R2)

Uji determinasi bertujuan untuk mengetahui seberapabesar kemampuan
variabel independen dalam menjelaskan variabel dependen. Nilai determinasi
menunjukan seberapa besar sumbangan variabel independen terhadap perubahan
variabel dependen. Nilai R-Square dikatakan baik bila nilainya diatas 0,5 karena
nilai R-Square mendekati 1 maka sebagian besar variabel independen menjelaskan
variabel dependen sedangkan jika determinasi adalah O berarti independen tidak

berpengaruh terhadap variabel dependen.



BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

A. Hasil Penelitian
1. Sejarah Perkembangan Perusahaan Makanan dan Minuman di Bursa Efek
Indonesia

a. PT. Akasha Wira International Thk

PT. Akasha Wira International Tbk dahulu adalah Ades Waters Indonesia
Tbhk (ADES) didirikan dengan nama PT.Alfindo Putrasetia pada tahun 1985 dan
mulai beroperasi secara komersial pada tahun 1986. Kantor pusat ADES berlokasi
di perkantoran Hijau Arkadia JI. Letjend T.B Simatupang Kav.88 Jakarta 1250 —
Indonesia. Pemegang saham mayoritas Akasha Wira International Tbk adalah
Water Partners Bottling S.A (91,94%), merupakan perusahaan joint venture antara
The Coca Cola Company dan Nestle S.A. kemudian, pada tanggal 3 juni 2008
Waters Partners Bottling diakuisisi oleh Sofos Pte.Ltd. perusahaan berbadan hukum
singapura. Berdasarkan Anggaran Dasar perusahaan, ruang lingkup kegiatan ADES
adalah industry air minum dalam kemasan, industri rotidan kue kembang gula,
macaroni, kosmetik dan perdagangan besar. Kegiatan utama Akasha International
adalah bergerak dalam bidang usahan pengolahan dan distribusi air minum dalam
kemasan merek (Nestle Pure Life dan Vica) serta perdagangan besar produk —
produk kosmetika. Produk siair minum dalam kemasan secara komersial dimulai
pada tahun 1986 sedangkan perdangan produk kosmetika dimulai pada tahun 2010
dan produksi produk kosetika dimulai pada tahun 2012. Pabrik pengolahan air

minum dalam

41
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kemasan berlokasi di Jawa Barat dan pabrik produk kosmetik berlokasi di
Pulogadung.

b. Tiga Pilar Sejahtera Food (AISA)

Tiga Pilar Sejahtera Food (AISA) didirikan pada tanggal 26 Januari 1990
dengan nama PT.Asia Intiselera dan mulai beroperasi secara komersial pada
tahun 1990. Kantor pusat AISA berada di gedung Plaza Mutiara. Lt.16, JI. DR.
Ide Agung Gede Agung, Kav. E.1.2 Jakarta Selatan 12950. Lokasi pabrik mie
kering, biskuit dan permen terletak di Sragen, Jawa Tengah. Usaha perkebunan
kelapa sawit di beberapa lokasi di Sumatera dan Kalimantan. Sedangkan, usaha
pengolahan dan distribusi beras terletak di Cikarang, Jawa Barat dan Sragen,
Jawa Tengah. Tiga Pilar Sejahtera Food memiliki anak usaha yang tercatat juga
di Bursa Efek Indonesia, yaitu Golden Plantation Tbhk (GOLL).

Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan ruang lingkup kegiatan TPS
food meliputi usaha di bidang perdagangan, perindustrian, peternakan, pertanian,
perikanan dan jasa. Sedangkan, kegiatan usaha entitas anak meliputi usaha
industry mie dan perdangan mie. Khususnya, mie kering, mie instan, bihun,
snack, industri biskuit, permen, perkebunan kelapa sawit, pembangkit listrik,
pengolahan dan distribusi beras. Merek —merek yang dimiliki TPS Food antara
lain; Ayam 2 Telor, Mie Instan Superior, Mie Kremezz, Bihunku, Beras Cap
Ayam Jago, Beras Istana Bangkok, Gulas Candy, Pio, Growie, Taro, Fetuccini

Shorr, Yumi, HAHAMIE, Mikita, Hayomi, Din Din, dan Juzz and Juzz.
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c. Tri Banyan Tirta, Thk (ALTO)

Tri Banyan Tirta, Tbk (ALTO) didirikan tanggal 03 juni 1997 dan
memulai kegiatan usaha komersialnya pada tahun 1997. Kantor pusat ALTO
terletak di Kp. Pasir Dalem RT. 02 RW.09 Desa Babakan Pari, Kecamatan
Cidahu Kabupaten Sukabumi, Jawa Barat 43158-Indonesia. Berdasarkan
Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan ALTO adalah bergerak
dalam bidang air mineral (air minum) dalam kemasan plastik, makanan,
minuman dan pengalengan? Pembotolan serta industri bahan kemasan. Produk
Air Minum dalam kemasan secara komersial dimulai tanggal 3 Juni 1997.

d. PT.Wilmar Cahaya Indonesia Tbk

PT. Wilmar Cahaya Indonesia Thk sebelumnya, PT Cahaya Kalbar Thk
(CEKA) didirikan 03 Februari 1968 dengan nama CV Tjahaja Kalbar dan mulai
beroperasi secara komersial pada tahun 1971. Kantor pusat CEKA terletak di
Kawasan Industri Jababeka I1, JI. Industri Selatan 3 Blok GG No.1, Cikarang,
Bekasi 17550, Jawa Barat. Lokasi pabrik CEKA terletak di Kawasan Industri
Jababeka, Cikarang, Jawa Barat dan Pontianak, Kalimantan Barat.

Induk usaha CEKA adalah Tradesound Investments Limited, sedangkan
induk usaha utama CEKA adalah Wilmar International Limited, merupakan
perusahaan yang mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Singapura Berdasarkan
Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan CEKA meliputi bidang
industri makanan berupa industri minyak nabati dan minyak nabati spesialitas,
termasuk perdagangan umum, impor dan ekspor. Saat ini produk utama yang

dihasilkan CEKA adalah Crude Palm Oil dan Palm Kernel.



44

e. PT Delta Djakarta Tbk (DLTA)

PT. Delta Djakarta Thk (DLTA) didirikan tanggal 15 Juni 1970 dan
memulai kegiatan usaha komersialnya pada tahun 1933. Kantor pusat DLTA dan
pabriknya berlokasi di Jalan Inspeksi Tarum Barat, Bekasi Timur — Jawa Barat.
Pabrik “Anker Bir” didirikan pada tahun 1932 dengan nama Archipel Brouwerij.
Dalam perkembangannya, kepemilikan dari pabrik ini telah mengalami beberapa
kali perubahan hingga berbentuk PT Delta Djakarta pada tahun 1970. DLTA
merupakan salah satu anggota dari San Miguel Group, Filipina. Induk usaha
DLTA adalah san Miguel Malaysia (L) Private Limited, Malaysia. Sedangkan

Induk Usaha Utama.

f. PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP)

PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbhk (ICBP) didirikan 02 September
2009 dan mulai beroperasi secara komersial pada tahun 1 Oktober 2009. ICBP
merupakan hasil pengalihan kegiatan usaha Divisi Mi Instan dan Divisi Penyedap
PT Indofood Sukses Makmur Thk (INDF), pemegang saham pengendali. Kantor
pusat perusahaan berlokasi di Sudirman Plaza, Indofood Tower, Lantai 23, JI.
Jend. Sudirman, Kav. 76-78, Jakarta, Indonesia, sedangkan pabrik Perusahaan dan
Entitas Anak berlokasi di pulau Jawa, Sumatera, Kalimantan, Sulawesi dan
Malaysia. Induk usaha dari Perusahaan adalah PT Indofood Sukses Makmur Thbk,
Indonesia, sedangkan induk usaha terakhir dari Perusahaan adalah First Pacific

Company Limited (FP), Hong Kong.

Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan ICBP

terdiri dari, antara lain, produksi mi dan bumbu penyedap, produk makanan
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kuliner, biskuit, makanan ringan, nutrisi dan makanan khusus, kemasan,
perdagangan, transportasi, pergudangan dan pendinginan, jasa manajemen serta

penelitian dan pengembangan.

g. PT Indofood Sukses Makmur

PT Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) didirikan tanggal 14 Agustus
1990 dengan nama PT Panganjaya Intikusuma dan memulai kegiatan usaha
komersialnya pada tahun 1990. Kantor pusat INDF berlokasi di Sudirman Plaza,
Indofood Tower, Lantai 27, JI. Jend. Sudirman Kav. 76 — 78, Jakarta. Sedangkan
pabrik dan perkebunan INDF dan anak usaha berlokasi di berbagai tempat di
pulau Jawa, Sumatera, Kalimantan, Sulawesi dan Malaysia. Induk usaha dari
perusahaan adalah CAB Holding Limited, Seychelles, sedangkan induk usaha

terakhir dari perusahaan adalah First Pacific Company Limited (FP), Hong Kong.

Saat ini, Perusahaan memiliki anak usaha yang juga tercatat di Bursa Efek
Indonesia (BEI), antara lain: PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbhk (ICBP) dan
PT Salim Ivomas Pratama Thk (SIMP). Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan,
ruang lingkup kegiatan INDF antara lain terdiri dari mendirikan dan menjalankan
industri makanan dan olahan, bumbu penyedap, minuman ringan, kemasan,

minyak goreng, penggilingan biji gandum dan tekstil pembuatan karung terigu.

h. PT Multi Bintang Indonesia Tbk

PT Multi Bintang Indonesia Thk (MLBI) didirikan 03 Juni 1929 dengan
nama N.V. Nederlandsch Indische Bierbrouwerijen dan mulai beroperasi secara
komersial pada tahun 1929. Kantor pusat MLBI berlokasi di Talavera Office Park

Lantai 20, JI. Let. Jend. TB. Simatupang Kav. 22-26, Jakarta 12430, sedangkan
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pabrik berlokasi di JIn. Daan Mogot Km.19, Tangerang 15122 dan JI. Raya

Mojosari — Pacet KM. 50, Sampang Agung, Jawa Timur.

MLBI adalah bagian dari Grup Asia Pacific Breweries dan Heineken,
dimana pemegang saham utama adalah Fraser & Neave Ltd. (Asia Pacific
Breweries) dan Heineken N.V. (Heineken) Berdasarkan Anggaran Dasar
Perusahaan, ruang lingkup kegiatan MLBI beroperasi dalam industri bir dan
minuman lainnya.

i. PT Mayora Indah Tbk (MYOR)

PT Mayora Indah Tbk (MYOR) didirikan 17 Februari 1977 dan mulai
beroperasi secara komersial pada bulan Mei 1978. Kantor pusat MYOR berlokasi
di Gedung Mayora, JI. Tomang Raya No. 21 — 23, Jakarta, sedangkan pabrik
terletak di Tangerang dan Bekasi. Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang
lingkup kegiatan MYOR adalah menjalankan usaha dalam bidang industri,
perdagangan serta agen/perwakilan. Saat ini, MYOR menjalankan bidang usaha
industri makanan, kembang gula dan biskuit serta menjual produknya di pasar

lokal dan luar negeri.

J.  PT Prasidha Aneka Niaga Tbhk

PT Prasidha Aneka Niaga Tbk (PSDN) didirikan tanggal 16 April 1974
dengan nama PT aneka Bumi Asih dan memulai kegiatan usaha komersialnya
pada tahun 1974. Kantor pusat PSDN terletak di Gedung Plaza Sentral, Lt. 20, Jin.
Jend. Sudirman No. 47, Jakarta 12930 dan pabriknya berlokasi di jl. Ki kemas

Rindho, Kertapati, Palembang.
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k. PT Nippon Indosari Corpindo Tbk

PT Nippon Indosari Corpindo Tbk (ROTI) didirikan 08 Maret 1995
dengan nama PT Nippon Indosari Corporation dan mulai beroperasi komersial
pada tahun 1996. Kantor pusat dan salah satu pabrik ROTI berkedudukan di
Kawasan Industri Jababeka Cikarang blok U dan W — Bekasi dan pabrik lainnya
berlokasi di Pasuruan — Jawa Timur, Semarang — Jawa Tengah dan Medan —
Sumatera Utara. Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup usaha
utama ROTI bergerak di bidang pabrikasi, penjualan dan distribusi roti dengan
merek “Sari Roti” dan “Sari Cake”.

I. PT Sekar Laut Thk

PT Sekar Laut Thk (SKLT) didirikan 19 Juli 1976 dan mulai beroperasi
secara komersial pada tahun 1976. Kantor pusat SKLT berlokasi di Wisma Nugra
Santana, Lt. 7, Suite 707, JIn. Jend. Sudirman Kav. 7-8, Jakarta 120220 dan
Kantor cabang berlokasi di Jalan Raya Darmo No. 23 — 25, Surabaya, serta pabrik
berlokasi di Jalan Jenggolo 11/17 Sidoarjo. SKLT tergabung dalam Sekar Grup.
Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan SKLT meliputi
bidang industri pembuatan kerupuk, saos tomat, sambal dan bumbu masak serta

menjual produknya di dalam negeri maupun di luar negeri.

m. PT Siantar Top Tbk (STTP)

PT Siantar Top Tbk (STTP) didirikan tanggal 12 Mei 1987 dan mulai
beroperasi secara komersial pada bulan September 1989. Perusahaan berdomisilin
di Sidoarjo, Jawa Timur dengan Pabrik berlokasi di Sidoarjo (Jawa Timur),

Medan (Sumatera Utara) dan Bekasi (Jawa Barat). Kantor pusat Perusahaan
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beralamat di JI. Tambak Sawah No. 21 — 23 Waru, Sidoarjo. Berdasarkan
Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan Perusahaan terutama
bergerak dalam bidang industri makanan ringan, yaitu mie (snack noodle),
kerupuk (crackers) dan kembang gula (candy). Hasil produksi Perusahaan

dipasarkan di dalam dan di luar negeri, khususnya Asia.

n. PT Ultrajaya Milk Industry & Tranding Company Thbk.

PT Ultrajaya Milk Industry & Tranding Company Tbk. (ULTJ) didirikan
tanggal 2 November 1971ndan mulai beroperasi secara komersial pada awal tahun
1974. Perusahaan memiliki kantor pusat dan pabrik yang berlokasi di JI. Raya
Cimareme 131 Padalarang Kabupaten Bandung 40552. Berdasarkan Anggaran
Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan perusahaan bergerak dalam bidang
industri makanan dan minuman. Di bidang minuman perusahaan memperoduksi
rupa — rupa jenis minuman seperti susu cair, sari buah, teh, minuman tradional dan
minuman kesehatan, yang diolah dengan teknologi UHT (Ultra High

Temperature) dan dikemas dalam kemasan karton aseptik.

Di bidang makanan Perusahaan memproduksi susu kental manis, susu
bubuk, dan konsentrat buah — buahan tropis. Perusahaan memasarkan hasil
produksinya dengan cara penjualan langsung (direct selling), melalui pasar
modern (modern trade). Penjualan langsung dilakukan ke toko — toko, P&D, kios
— kios, dan pasar tradisional lain dengan menggunakan armada milk Perusahaan.
Penjualan tidak langsung dilakukan melalui agen/distributor yang tersebar di
seluruh wilayah kepulauan Indonesia. Perusahaan juga melakukan penjualan

ekspor ke beberapa negara.
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2. Analisis Deskripsi Data Variabel

a. Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan suatu ukutan yang penting bagi para investor
dalam berinvestasi. Karena nilai perusahaan diakui sebagai metode penilaian yang
baik, serta mencakup keseluruhan perusahaan, termasuk dalam memperkirakan
nilai saham di masa yang akan datang dan menetukan besarnya modal dalam
saham. Investor tidak melihat dari keuntungan perusahaan saja tetapi melihat nilai
perusahaan secara keseluruhan yang dapat tercermin dari eksistensi perusahaan
tersebut dari tahun pertama listing hingga sekarang di BEI. Nilai perusahaan
diukur dengan Price to Book Value (PBV). PBV merupakan rasio yang

membandingkan antara harga pasar perlembar saham dengan nilai

buku saham. Rasio PBV ini menunjukkan berapa banyak pemegang saham yang
membiayai aset bersih perusahaan.

Data PBV perusahaan makanan dan minuman selama tahun 2015 — 2018 yang
digunakan adalah:

Tabel 4.1
PBV Perusahaan Makanan dan Minuman Periode 2015 — 2018
No | Kode Nama Perusahaan 2015 | 2016 | 2017 | 2018
1. ALTO | Tri Banyan Tirta Thk 1,40 0,01 1,86 2,29
2. DLTA | Delta Djakarta Thk 490 | 437 | 348 | 3,75
3. ICBP | Indofood CBP Sukses Makmur Thk 4,79 5,61 511 | 5,56
4, INDF | Indofood Sukses Makmur Thk 1,05 1,55 143 | 1,35
5. MLBI | Multi Bintang Indonesia Tbk 22,54 | 47,54 | 27,06 | 40,24
6. | MYOR | Mayora Indah Thk 5,25 6,38 6,71 | 7,45
7. PSDN | Prashida Aneka Niaga Thk 0,54 | 0,61 1,14 | 1,03
8. ROTI | Nippon Indosari Corporindo Thk 539 | 597 | 539 | 2,60
9. | SKBM | Sekar BumiTbk 2,57 1,65 1,23 | 1,15
10. | SKLT | Sekar Laut Tbhk 1,68 1,27 2,46 | 3,16
11. | STTP | Siantar Top Thk 3,92 3,82 4,26 | 3,08
12. | ULTJ | Ultrajaya Milk Industry Trading Tbk 407 | 395 | 359 | 3,32
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b. Kebijakan Hutang

Kebijakan hutang perusahaan merupakan kebijakan yang diambil oleh
pihak manajemen dalam rangka memperoleh sumber pembiayaan (dana)
dari pihak ketiga untuk membiayai aktivitas operasional perusahaan. Hal
ini berkaitan erat dengan struktur modal yang dipilih perusahaan. Struktur
modal adalah perimbangan antara modal asing atau hutang dengan modal
sendiri. Pemilik perusahaan lebih menyukai perusahaan menggunakan
hutang pada tingkat tertentu agar harapan pemilik perusahaan dapat
tercapai. Di samping itu perilaku manajer dan komisaris perusahaan juga
dapat di kendalikan.

Kebijakan hutang perusahaan dapat dihitung dengan rasio DER (Debt
to Equity Ratio) yang merupakan suatu ukuran kemampuan perusahaan
dalam memenuhi kewajibannya yang melibatkan modal sendiri, hutang
jangka pendek dan hutang jangka panjang dalam struktur permodalan
perusahaan.

Debt to Equity Ratio di ukur melalui perbandingan antara total hutang
dengan modal perusahaan. Faktor ini mencerminkan kemampuan
perusahaan dalam memenuhi seluruh kewajibannya yang ditunjukkan oleh
bagian modal sendiri yang di gunakan untuk membayar hutang. Data DER
perusahaan makanan dan minuman diperoleh dari pembagian antara total
hutang dengan total modal yang dapat di lihat, sehingga nilai DER seperti

pada tabel berikut ini:
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Tabel 4.2
DER Perusahaan Makanan dan Minuman 2015 — 2018
No | Kode Nama Perusahaan 2015 | 2016 | 2017 | 2018
1. | ALTO | TriBanyan Tirta Thk 1,33 | 1,42 | 1,65 | 1,85
2. DLTA | Delta Djakarta Thk 0,22 | 0,18 | 0,17 | 0,19
3. ICBP | Indofood CBP Sukses Makmur Thk 0,62 | 0,56 | 0,56 | 0,54
4. INDF | Indofood Sukses Makmur Thk 1,13 | 0,87 | 0,88 | 0,98
5. MLBI | Multi Bintang Indonesia Thk 1,74 | 1,77 | 1,36 | 2,12
6. MYOR | Mayora Indah Tbhk 1,18 1,06 | 1,03 | 1,29
7. PSDN | Prashida Aneka Niaga Thk 091 | 1,33 | 1,31 | 1,58
8. ROTI | Nippon Indosari Corporindo Tbk 1,28 | 1,02 | 0,62 | 0,51
9. | SKBM | Sekar BumiTbk 1,22 | 1,72 | 0,59 | 0,56
10. | SKLT | Sekar Laut Thk 1,48 | 0,92 | 1,07 | 1,20
11. | STTP | Siantar Top Tbk 0,90 | 1,00 | 0,69 | 0,61
12. | ULTJ | Ultrajaya Milk Industry Trading Tbk | 0,27 | 0,21 | 0,23 | 0,19

c. Profitabilitas

Profitabilitas merupakan salah satu pengukuran bagi Kinerja suatu
perusahaan, profitabililitas suatu perusahaan menunjukkan kemampuan
suatu perusahaan dalam menghasilkan laba selama periode tertentu pada
tingkat penjualan, asset dan modal saham tertentu. Profitabilitas suatu
perusahaan dapat di nilai melalui berbagai cara tergantung pada laba dan
aktiva atau modal yang akan diperbandingkan satu dengan lainnya. Data

profitabilitas, dapat dilihat pada tabel berikut ini:




Tabel 4.3

52

ROE Perusahaan Makanan dan Minuman Periode 2015 — 2018

No Kode Nama Perusahaan 2015 2016 2017 2018
1 ALTO Tri Banyan Tirta Thk -4,80 -5,51 -14,99 -9,72
2. DLTA | Delta Djakarta Thk 22,60 25,14 24,44 19,81
3. ICBK Indofood CBP Sukses Makmur Thk 17,84 19,63 17,43 16,21
4, INDF Indofood Sukses Makmur Thk 8,60 11,99 11,00 7,37
5. MLBI Multi Bintang Indonesia Tbk 64,83 119,68 | 124,15 | 95,40
6. MYOR | Mayora Indah Thk 24,07 22,16 22,18 14,35
7. PSDN | Prashida Aneka Niaga Tbk -13,14 | -13,08 | 10,74 | -578
8. ROTI Nippon Indosari Corporindo Thk 22,76 19,39 4,80 2,46

3. Analisis dan Evaluasi

a. Analisis Data Deskriptif

Analisis Statistik Deskriptif memberikan gambaran umum tentang

objek penelitian yang dijadikan sampel. Berikut merupakan data statistik

dari seluruh data yang digunakan secara umum dalam penelitian ini:

Tabel 4.4
Statistik Deksriptif

Descriptive Statistics

N Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
DER 48 17 212| 9608 51171
ROE 48| 1499 124,15| 18,0081 28,19291
Nilai_Perusahaan 48 01|  4754| 58235 9,35032
Valid N (listwise) 48

Berdasarkan hasil yang diperoleh dari Tabel 4.4 maka dapat dijelaskan

bahwa:

1) Variabel Debt Equity Ratio (DER) dengan proksi total hutang/total modal,

memiliki jumlah sampel sebanyak 48, nilai minimun sebesar 0,17
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diperoleh oleh perusahaan Delta Djakarta Thk (DLTA), nilai maksimum
sebesar 2,12 diperoleh oleh perusahaan Multi Bintang Indonesia Tbk
(MLBI), nilai rata-rata sebesar 0,9608 dan simpanan baku sebesar
0,51171.

1) Variabel Return On Equity (ROE) dengan proksi laba bersih setelah
pajak/ekuitas pemegang saham, memiliki jumlah sampel sebanyak 48,
nilai minimum sebesar -14,99 diperoleh oleh perusahaan Tri Banyan Tirta
Tbk (ALTO), nilai maksimum sebesar 124,15 diperoleh oleh perusahaan
Multi Bintang Indonesia Tbk (MLBI), nilai rata — rata sebesar 18,0981 dan
simpanan baku sebesar 28,19291.

2) Variabel Nilai perusahaan dengan proksi harga pasar perlembar
saham/nilai buku saham, memiliki jumlah sampel sebanyak 48, nilai
minimum sebesar 0,01 diperoleh oleh perusahaan Tri Banyan Tirta Thk
(ALTO), nilai maksimum sebesar 47,54 diperoleh oleh perusahaan Multi
Bintang Indonesia Tbk (MLBI), nilai rata — rata sebesar 5,8235 dan
simpanan baku sebesar 9,35032.

B. Hasil Uji Asumsi Klasik

1) Normalitas Data

Uji normalitas data bertujuan untuk apakah dalam regresi, variabel
bebas dan variabel terikat keduannya mempunyai distribusi normal
atau tidak. Model regresi yang baik adalah yang memiliki distribusi
data normal atau mendekati normal. Dengan melihat tampilan grafik
histogram maupun grafik normal plot, serta menggunakan Kolmogrov-

Smirnov dapat dilihat normalitas datanya.
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Histogram

Dependent Variable: Nilai_Perusahaan

fMean =1 ,6G9E-15
124 Stal. Dev. = 0,975
M= 41
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Regression Standardized Residual

Gambar 4.1. Grafik Histogram Uji Normalitas
Pada gambar 4.1. diatas terlihat bahwa dimana nilai perusahaan
sebagai variabel dependen, data dinyatakan berdistribusi normal. Hal ini
ditunjukkan oleh gambar distribusi data pada model tersebut tidak
melenceng kekiri atau kekanan, data berbentuk kurva yang seimbang
sehingga membentuk gambar lonceng. Sedangkan hasil uji normalitas data

menggunakan grafik plot dapat dilihat pada gambar 4.2 berikut ini.
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Nilai_Perusahaan
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Gambar 4.2. Grafik Plot Uji Normalitas

Pada gambar 4.2. terlihat titik penyebaran data berada disepanjang
garis diagonal atau membentuk garis diagonal. Hal ini berarti
memperkuat hasil uji normalitas dengan grafik Histogram, yaitu data
berdistribusi normal. Untuk memastikan bahwa data disepanjang garis
diagonal berdistrubusi normal atau tidak, maka dilakukan uji
Kolmogrov Smirnov dengan melihat data residualnya apakah
berdistribusi normal atau tidak . adapun hasil uji Kolmogrov Smirnov

dapat dilihat tabel 4.5. dibawah ini:
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Tabel 4.5

Hasil Uji Kolmogrov Smirnov

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized Residual

N 41
Normal Mean ,0000000
Parameters®® Std. Deviation 49688862
Most Extreme Absolute ,127
Differences Positive 127

Negative -,107
Test Statistic 127
Asymp. Sig. (2-tailed) ,096

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

Pada tabel 4.5 terlihat bahwa nilai Asymp.Sig. (2-tailed) adalah
0,096. Nilai ini berada di atas nilai signifikan 0,05. Maka dapat
disimpulkan variabel residual berdistribusi normal. Hasil ini konsisten
dengan pengujian sebelumnya, yaitu menggunakan grafik histogram
dan grafik plot.

2) Multikolinieritas

Uji Multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah pada model
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen).
Multikolinieritas dapat dilihat dari nilai Tolerence dan Variance
Inflation Factor (VIF). Jika nilai Tolerance Value di bawah 0.10 atau

Variance Inflation Factor diatas 10 maka terjadi multikolinieritas.




ini:
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Model yang baik seharusnya tidak tejadi korelasi diantara variabel

bebas. Adapun hasil uji multikolinieritas dapat dilihat pada tabel 4.6.

dibawah ini
Tabel 4.6
Hasil Uji Multikolinieritas
Coefficients?
Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
DER 947 1,055
ROE ,947 1,055

a. Dependent Variable: Nilai_Perusahaan

Pada tabel 4.6. terlihat bahwa nilai VIF untuk semua variabel
independen berada dibawah 10, dan nilai tolerence di atas 0,10 maka
dapat disimpulkan bahwa semua variabel independen tidak terkena
multikolinieritas.

3) Heterokedastisitas

Hasil uji heterokedastisitas dapat dilihat pada gambar 4.3. berikut

Scatterplot

Dependent Variable: Nilai_Perusahaan

Regression Studentized Residual
il

T T T T T T T
-3 -2 -1 o 1 2 3
Regression Standardized Predicted Value

Gambar 4.3 Grafik Plot Uji Heterokedastisita
gambar 4.3 dapat dilihat titik — titik menyebar secara acak tidak

membentuk pola tertentu yang jelas serta tersebar diatas maupun
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bawah angka nol pada sumbu Y, hal ini berarti tidak terjadi

heterokedastisitas.

4) Autokorelasi

Model regresi yang baik adalah yang bebas dari autokorelasi.

Untuk mendeteksi autokorelasi maka akan dilakukan pengujian Durbin

Watson. Berikut ini hasil uji pada Tabel 4.5. di bawah ini:

Tabel 4.7

Uji Autokorelasi

Model Summary”

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 ,836% ,699 ,684 ,50980 1,456

a. Predictors: (Constant), ROE, DER

b. Dependent Variable: Nilai_Perusahaan

Pada tabel 4.7. dapat diketahui bahwa nilai dari Durbin Watson

menunjukkan tidak terjadi autokorelasi, karena tabel diatas menunjukkan

bahwa nilai DW yang di dapatkan sebesar 1,456 dengan tingkat signifikan

5 % dapat diketahui nilai dU sebesar 1,6231. Maka dapat disimpulkan

bahwa dU > DW < ( 4-dU) atau 1,6231 > 1,456 < 2,3769

b. Regresi Linier Berganda

Analisis linier berganda bertujuan untuk arah pengaruh dua variabel

bebas atau lebih terhadap variabel terikatnya. Adapun hasil pengolahan

data dengan analisis regresi dapat dilihat pada tabel 4.8. dibawah ini
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Tabel 4.8

Regresi Linier Berganda

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta T Sig.
1 (Constany) -,841 266 -3,165 ,003
DER ,108 ,113 ,085 ,952 347
ROE ,832 ,091 821 9,149 ,000

a. Dependent Variable: Nilai_Perusahaan

Berdasarkan pada tabel 4.8. diatas, maka persamaan regresi linier

berganda dalam penelitian ini:

Y=a+blX1l+b2X2+e

Y =-0,841 + 0,108 X1 + 0,832 e

Keterangan:

Y : Nilai Perusahaan

X1:DER

X2 :ROE

1. Jika segala sesuatu pada variabel — variabel bebas dianggap nol maka
nilai perusahaan (Y) adalah sebesar 0,841.

2. Jika terjadi peningkatan Debt Equity Ratio (DER) sebesar 1, maka nilai
perusahaan (Y) akan menurun sebesar 0,108 dan sebaliknya apabila
terjadi penurunan Debt Equity Ratio (DER) sebesar 1 maka nilai

perusahaan akan naik sebesar 0,108.
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3. Jika terjadi peningkatan Return on Equity (ROE) sebesar 1, maka nilai

perusahaan (Y) akan menurun sebesar 0,832 dan sebaliknya apabila

terjadi penurunan Return on Equity (ROE)

perusahaan akan naik sebesar 0,832.

c. Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi

sebesar 1 maka nilai

digunakan untuk mengetahui keeratan

hubungan antara variabel independen dengan variabel dependen. Apabila

nilai R? yang semakin mendekati satu maka variabel dependen yang ada

dapat memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk

memprediksi variabel dependen dan begitu juga sebaliknya apabila R?

yang semakin mendekati nol maka variabel — variabel independen tidak

dapat memberikan informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variabel

dependen. Besarnya koefisien determinasi (R?) antara 0 sampai dengan 1.

Berikut hasil uji koefisien determinasi dapat dilihat pada tabel 4.7 dibawah

ini:
Tabel 4.9
Uji Koefisien Determinasi
Model Summary”
Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate
1 ,836° ,699 ,684 ,50980

a. Predictors: (Constant), ROE, DER

b. Dependent Variable: Nilai_Perusahaan

Pada tabel 4.9 diatas dapat dilihat bahwa nilai R Square sebesar 0,699

atau 69,9 %. Hal ini berarti 69,9 % variasi variabel nilai perusahaan telah
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dijelaskan ukuran perusahaan, profitabilitas. Sisanya 30,1 % dijelaskan

oleh faktor lain atau variabel diluar model.

d. Pengujian Hipotesis

Berdasarkan hasil uji asumsi klasik yang telah dilakukan di atas, dapat
disimpulkan bahwa metode regresi yang di pakai dalam penelitian ini
layak untuk di lakukan analisis statistik selanjutnya, yaitu melakukan

pengujian hipotesis.

1) Pengujian Hipotesis secara Simultan (Uji-F)

Uji F digunakan untuk mengetahui ada tidaknya pengaruh secara
bersama — sama (simultan) variabel independen (bebas) terhadap
variabel dependen (terikat). Hasil pengujian statistik F (uji simultan)
digunakan untuk menguji signifikansi konstanta dari setiap variabel
bebas (DER, ROE) terhadap variabel (nilai perusahaan). Berikut hasil

dari uji T dapat dilihat pada tabel 4.8. dibawah ini:

Tabel 4.10
Uji Simultan (Uji-F)
ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Regression 3661,766 2 1830,883 | 184,165 ,000°
Residual 447,370 45 9,942
Total 4109,136 47

a. Dependent Variable: Nilai_Perusahaan

b. Predictors: (Constant), ROE, DER
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Berdasarkan uji simultan pada tabel 4.10 diatas dinyatakan
perhitungan uji Fniung dapat diketahui adalah 184,165 > Fipe 3,21
dengan nilai signifikan 0,000 yang lebih kecil dari 0,05. Hal ini
membutikan bahwa semua variabel independen yaitu DER (X1), ROE
(X2) berpengaruh secara simutan signifikan terhadap nilai perusahaan.
2) Pengujian Hipotesis secara Parsial (Uji-t)

Uji statistik t digunakan untuk mengetahui pengaruh satu variabel
independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel
dependen. Untuk mrnguji apakah H; diterima atau di tolak adalah
dengan membandingkan thiung dengan twpe dengan menggunakan
tingkat signifikansi 5 % (0,05). Jika thiwung > tianet, Maka Ho ditolak dan
H, diterima dan begitu sebaliknya. Berikut adalah hasil uji t dapat
dilihat pada tabel 4.9. di bawah ini:

Tabel 4.11
Uji Parsial (Uji t)

Coefficients?®

Unstandardized Coefficients | Standardized Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -3,004 981 -3,062| ,004
DER 3,712 ,923 ,203 4,020 ,000
ROE ,291 ,017 876 17,345 ,000

a. Dependent Variable: Nilai_Perusahaan
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Tabel 4.11 tidak menunjukkan bahwa tipe dengan taraf nyata (o)
0,05 df (n-k-1) = (48-2-1) = 45 adalah sebesar 1,679. Berdasarkan tabel

di atas di ketahui bahwa:

1. Variabel Debt to Equity Ratio (DER) memiliki thitwng = 4,020 > tiapel
1,679 dengan tingkat signifikasi 0,000 < 0,05, yang dima na berarti
Ho ditolak Ha di terima. Hal ini menunjukkan bahwa pada debt to
equity ratio berpengaruh signifikan secara parsial terhadap nilai
perusahaan.

2. Variabel Return on Equity (ROE) memiliKi thiung = 17,345 > tiapel
1,679 dengan tingkat signifikasi 0,000 < 0,05, berarti Hy ditolak
H, diterima. Hal ini menunjukkan bahwa pada return on equity
berpengaruh signifikasi secara parsial terhadap nilai perusahaan.

C. Pembahasan Hasil Penelitian

1. Pengaruh Kebijakan Hutang (DER) Terhadap Nilai Perusahaan (PBV)

Berdasarkan analisis data dan pengujian hipotesis yang telah dilakukan
dalam penelitian ini, dapat diketahui bahwa DER memiliki thiwng 1,149 < tiapel
1,677 dengan nilai signifikansi t sebesar 0,257 > 0,05. Artinya secara parsial
DER tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada Perusahaan

Makanan dan Minuman Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Semakin tinggi DER menunjukkan semakin tinggi komposisi total hutang
dengan total modal sendiri, sehingga berdampak semakin besar beban
perusahaan pada Perusahaan Makanan dan Minuman Yang Terdaftar di Bursa

Efek Indonesia terhadap pihak luar (kreditor). Meningkatkan beban terhadap
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kreditor menunjukkan sumber modal perusahaan sangan tergantung dengan
pihak luar, sehingga mengurangi minat investor dalam menanamkan dananya
pada Perusahaan Makanan dan Minuman Yang Terdaftar di pada Perusahaan
Makanan dan Minuman Yang Terdaftar di. Perusahaan yang memiliki rasio
hutang tinggi, berarti proporsi hutangnya lebih tinggi dibandingkan dengan
proporsi aktivanya akan cenderung melakukan manipulasi dalam bentuk nilai

perusahaan dengan tujuan untuk menghindari pelanggaran perjanjian hutang.

Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian Titin (2013), yang
menunjukkan bahwa DER tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai

perusahaan.

2. Pengaruh Profitabilitas (ROE) terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan analisis data dan pengujian hipotesis yang telah dilakukan
dalam penelitian ini, dapat diketahui bahwa ROE memiliki nilai thitung 9,762 >
trper 1,677 dengan nilai signifikasi t sebesar 0,000 < 0,05. Artinya secara
parsial ROE berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada

Perusahaan Makanan dan Minuman Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Menurut Fanny (2013:74) menyatakan memaksimalisasi laba adalah
memaksimalkan penghasilan perusahaan setelah pajak. Dengan laba yang
maksimal, maka tujuan mensejahterakan para-para stakeholder akan mudah
tercapai, atrinya semakin tinggi nilai perusahaan semakin sejahtera

stakeholdernya.
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Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian Yangs (2011:32) yang

menunjukkan bahwa ROE berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Implikasi didalam penelitian ini menunjukkan bahwa besar kecilnya suatu
perusahaan dapat terlihat dari tingkat profitabilitasnya dan ditentukan oleh
olen kemampuan dasarnya untuk menghasilkan laba bisnisnya. Nilai
perusahaan tergantung semata — mata pada pendapatan yang dihasilkan oleh

aktivanya.

3. Pengaruh Kebijakan Hutang dan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan analisis data dan pengujian hipotesis yang telah dilakukan
dalam penelitian ini, dapat diketahui bahwa Fhiting > Franer 52,310 > 2,83
dengan nilai signifikansi F sebesar 0,000 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa
semua variabel independen yaitu DER dan ROE secara simultan berpengaruh

signifikan terhadap nilai perusahaan.

Implikasi didalam penelitian ini adalah nilai perusahaan bergantung pada
peluangnya untuk tumbuh, dimana peluang ini bergantung pada
kemampuannya mengelola modal yang dimiliki baik dari internal maupun
eksternal sehingga menghasilkan laba. Nilai perusahaan memberikan indikasi
bagi manajemen tentang bagaimana pandangan investor terhadap resiko dan
prospek perusahaan di masa depan. Jika manajemen hutang dan profitabilitas
terlihat baik dan kondisi ini berjalan terus menerus secara stabil maka nilai

perusahaan juga akan tinggi.
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Tujuan akhir yang ingin dicapai perusahaan adalah memperoleh laba aatu
keuntungan yang maksimal. Jika laba dihasilkan tinggi ini menunjukkan
bahwa prospek perusahaan baik ini membuat investor lebih tertarik untuk

membeli saham perusahaan.

Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian Nani Martikarini (2011:13),
yang menunjukkan bagwa DER dan ROE berpengaruh signifikan terhadap

nilai perusahaan.



BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil pembahasan analisis data melalui pembuktian terhadap
hipotesis dari pemasalahan yang diangkat mengenai faktor — faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan (PBV) pada perusahaan makanan dan minuman
yang terdaftar di BEI tahun 2014 - 2018 yang dijelaskan pada BAB 1V, maka

dapat diambil kesimpulan dari penelitian ini sebagai berikut:

1. Secara simultan terdapat pengaruh kebijakan hutang dan profitabilitas
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

2. Secara parsial tidak ada pengaruh antara kebijakan hutang (DER) terhadap
nilai perusahaan (PBV).

3. Secara parsial terdapat pengaruh positif profitabilitas (ROE) terhadap nilai

perusahaan (PBV).

B. Saran

Saran yang dikemukan dalam penelitian ini adalah:

1. Bagi penelitian selanjutnya sebaiknya menggunakan variabel independen
yang lain selain variabel independen yang sudah di gunakan oleh peneliti

agar lebih bervariasi dan berkembang.
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2. Bagi penelitian selanjutnya sebaiknya menambah jumlah sampel agar hasil
lebih akurat serta memperbanyak sumber informasi maupun teoridari
jurnal — jurnal internasional agar penelitian semakin berkualitas.

3. Bagi penelitian selanjutnya agar lebih memodifikasi variabel yang telah
banyak di gunakan dengan variabel non keuangan ataupun infomasi

lainnya.
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