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ABSTRAK

RACHEL NOVIAREZA HESRY. 1505161080. Pengaruh Return On Equity
dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan dengan Debt to Equity
Ratio Sebagai Variabel Intervening Pada Perusahaan Makanan dan
Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2013-2017.
Skripsi. Fakultas Ekonomi dan Bisnis. Universitas Muhammadiyah
Sumatera Utara.

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Return On Equity dan
Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan dengan Debt to Equity Ratio
Sebagali Variabel Intervening Pada Perusahaan Makanan dan Minuman Yang
Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2013-2017.

Penelitian ini menggunakan metode pendekatan pendekatan asosiatif.
Populasi yang digunakan dalam penédlitian ini adalah 14 perusahaan Makanan dan
Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sedangkan sampel yang diambil
sebanyak 10 perusahaan dengan menggunakan purposive sampling. Untuk
memperoleh data yang diperlukan dalam penelitian ini, penulis menggunakan
teknik dokumentasi dari data-data yang dipublikasikan oleh perusahaan di situs
resmi BElI www.idx.co.id. Serta laporan tahunan yang dimiliki oleh perusahaan.
Tenik analisis data dalam penelitian ini yaitu menggunakan Analisis Regres
Berganda, Uji Asums Klasik, Analisis jaur (Path Analysis), Uji t, uji F dan
Koefisien Determinasi.

Hasil penelitian ini menunjukkan secara parsial Return On Equity
berpengaruh signifikan dan arahnya negative terhadap Debt to Equity Ratio.
Ukuran Perusahaan berpengaruh tidak signifikan terhadap Debt to Equity Ratio.
Return On Equity berpengaruh tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Ukuran
Perusahaan berpengaruh tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Secara
simultan ada pengaruh tidak signifikan antara Return On Equity dan Ukuran
Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan dan Debt to Equity Ratio sebagai variabel
langsung dan bukan variabel Intervening pada Perusahaan M akanan dan Minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2017.

Kata Kunci : Debt to Equity Ratio, Return On Equity, Ukuran Perusahaan
dan Nilai Perusahaan.
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BAB |
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang Masalah

Dalam era industrialisasi yang semakin kompetitif setiap perusahaan di
tuntut untuk dapat mengantisipas persaingan yang terjadi antar setiap
perusahaan.Persaingan yang ketat antar perusahaan khususnya perusahaan
manufaktur untuk melakukan kegiatan ekonomi dan mengelola fungsi-fungsi yang
terdapat di dalam perusahaan secara efektif. Industri makanan dan minuman di
proyeksi masih menjadi sektor andalan penopang pertumbuhan manufaktur dan
perekonomian Indonesia.

(Kalsum, Lubis, & Lubis, 2015) dalam jurnal menyatakan Nilai perusahan
dapat memberikan kemakmuran pemegang saham dalam jangka panjang. Nilal
perusahaan dapat memberikan kemakmuran pemegang saham secara maksimal
apabila harga saham meningkat. Semakin harga saham meningkat maka semakin
tinggi kemakmuran pemegang saham, Enterprise value (EV) atau dikenal juga
dengan firm Value ( nilai perusahaan), merupakan konsep penting bagi investor,
karena merupakan indikator bagi pasar menilai perusahaan secara keseluruhan.
Ada beberapa faktor yang mempengaruh nilai perusahaan yaitu keputusan
pendanaan, kebijakan deviden, keputusan investasi, struktur modal, pertumbuhan
perusahaan, dan ukuran perusahaan. Ada beberapa faktor tersebut yang memiliki
hubungan dan pengaruh terhadap nilai perusahaan yang konsisten. Nilai
perusahaan yang tinggi akan menjadi cerminan yang positif atas kinerja
perusahaan sehingga dapat menarik investor untuk menanamkan modal, sehingga

para pemegang saham mendapatkan keuntungan. Pentingnya nilai perusahaan



membuat investor dan kreditur semakin selektif dalam berinvestass maupun
memberikan kredit kepada perusahaan.

Berdasarkan nilai bukunya price book value (PBV) menunjukkan seberapa
besar suatu perusahaan mampu menciptakan suatu nilai yang relative terhadap
jumlah modal yang di investasikan apabila price book value (PBV) meningkat, hal
itu menunjukkan bahwa nilai perusahaan tersebut meningkat dan akan menarik
minat investor dan sebaliknya jika price book value (PBV) menurun makan akan
menunjukkan nilai perusashaan mengalami penurunan yang berakibat pada
berkurangnya investor.

Terdapat banyak faktor yang dapat menentukan nilai perusahaan, salah
satunya adalah ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan skala dimana
dapat diklasifikasikan besar kecilnya perusahaan menurut berbagai cara antara
lain dengan penggunaan total aktiva, log, size, nila pasar ssham dan lain-lain.
Nilal perusahaan dapat dilihat dari total asset yang dimiliki oleh perusahaan yang
dapat dipergunakan untuk kegiatan operasi perusahaan. Jika perusahaan memiliki
total asset yang besar, pihak mangemen lebih leluasa dalam mempergunakan
asset yang ada pada perusahaan tersebut.

(Kurnianingsih, 2013) menyatakan bahwa Perusahaan yang besar biasanya
memiliki aktivitas yang lebih banyak dan kompleks, mempunyai dampak yang
lebih besar terhadap masyarakat, memiliki shareholder yang lebih banyak, serta
mendapat perhatian lebih dari kalangan publik, maka dari itu perusahaan besar
mendapat tekanan yang lebih untuk mengungkapkan pertanggung jawaban
sosianya. Nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh besar kecilnya profitabilitas

yang dihasilkan oleh perusahaan.



Menurut (Kasmir, 2015 hal.196) Profitabilitas merupakan rasio untuk
menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan atau laba dalam suatu
periode tertentu. Sedangkan menurut (Munawir, 2014 hal.86) Profitability suatu
perusahaan dapat diukur dengan menghubungkan antara keuntungan atau laba
yang diperoleh dari kegiatan pokok perusahaan dengan kekayaan atau assets yang
digunakan untuk menghasilkan keuntungan.

Daam penelitian ini rasio profitabilitas diukur dengan menggunakan
Return On Equity (ROE). Menurut jurnal (Diaz & Jufrizen, 2014) menyatakan
bahwa Return On Equity (ROE) merupakan rasio yang menunjukkan seberapa
besar perusahan dapat menghasilkan laba dari hasil pengelolaan moda yang
dimiliknya, baik modal sendiri maupun modal dari investor. Rasio ini sering kali
mencerminkan penerimaan perusahaan atas peluang investasi yang baik dan
mangjemen biaya yang efektif. Jka Return On Equity (ROE) tinggi, maka
perusahaan telah efektif dalam mengelola modalnya sehingga akan mengundang
minat dan kepercayaan investor untuk berinvestasi.

Fenomena yang terjadi adalah total asset dan total ekuitas yang meningkat
disertai laba bersih mengalami peningkatan pula, berarti semakin tinggi aktiva
maka akan menunjukkan seberapa kaya perusahaan. Hal ini akan berpengaruh
kepada kelancaran/kemudahan proses mangemen perusahaan untuk memperoleh
pinjaman/utang dari perusahaan lain. Sedangan pada laba bersih perusahannya
mengalami penurunan. Hal ini berdampak negative bagi perusahaan karena laba
tersebut merupakan aat ukur untuk mengetahui kinerja keuanganperusahaan,
sehingga akanmengurangi kepercayaan investor. Return On Equity (ROE)

merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur profitabilitas dari ekuitas.



Semakin besar Return On Equity (ROE) maka kinerja perusahaan akan semakin
baik. Rasio yang meningkat menunjukkan bahwa kinerja manajemen perusahaan
meningkat dalam mengelola sumber dana pembiayaan operasional secara efektif
untuk menghasilkan profit atau laba bersih.

Menurut (Brigham & Houston, 2011 hal.188-190) faktor-faktor yang
mempengaruhi struktur modal diantaranya stabilitas penjualan, struktur aktiva,
operating laverage, tingkat pertumbuhan, profitabilitas, pajak, kendali, sikap
mangjemen, sikap pemberian pinjaman dan lembaga pemeringkat, kondis pasar,
kondisi internal perusahaan dan fleksibilitas keuangan. Oleh karena itu dalam
penelitian ini struktur modal di ukur dengan Debt to Equity Ratio (DER).

Menurut (Kasmir, 2015 hal.157) Debt to Equity Rati (DER) merupakan
rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini berguna
untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditor) dengan
pemilik perusahaan.

Berikut ini adalah data empiris mengenai variabel yang digunakan dalam
penelitian ini yaitu : Return On Equity(ROE), ukuran perusahaan (Size), Nilai
perusahaan (PBV), dan Debt to Equity Ratio (DER) sebagai veriabel intervening
pada perusshaan makanan dan minuman berdasarkan data laporan keuangan
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode

2013-2017.



Total Laba Bersh Perusahaan M akanan dan Minuman

Tabel. 1.1

yang terdaftar di BEIl Periode 2013-2017

o | Kode TAHUN taran
Emiten 2013 2014 2015 2016 2017
1 | CEKA 65,069 41,001 106,549 249,697 107,421 113947
2 | DLTA 270,498 288,073 192,045 254,509 279,773 256,980
3 | lcep 2235040 | 2531681 | 2023148 | 3631301 | 3543173 | 2972869
4 | INDF 3416635 | 5146323 | 3700501 | 5266906 | 5145063 | 4536886
5 | MLBI 1,171,229 704,883 496,900 982,120 | 1,322,067 953443
6 | MYOR 1,058,419 400825 | 1250233 | 17388676 | 1630954 | 1,147,621
7 | ROTI 158,015 188,578 270,539 279777 135,364 206,455
8 | SKBM 58,267 89,116 40,151 22,545 25,880 47,192
9 | STTP 123465 185,705 174177 216,024 133408 166,556
il 325,127 283,361 523,100 700,826 711,681 510,619
Jumiah 8881764 | 0958546 | 9686352 | 13001,300 | 13034784 | 10912567
Ratarrata 888,176 995,855 968635 | 1,300,139 | 1303478 | 1091257

Sumber: Bursa Efek Indonesia (2018)

Berdasarkan data yang diperoleh dari perusahaan Makanan dan Minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dapat dilihat rata-rata laba bersih
setelah pgjak pertahun selama lima tahun adalah sebesar 1,091,257 Selam lima
tahun tersebut terjadi penurunan di tahun tertentu, ditahun 2013 rata-ratanya
adalah 888,176 kemudian seperti di tahun 2014 rata-rata laba bersih yaitu sebesar
995,855 kemudian mengalami sedikit penurunan di tahun berikutnya yaitu sebesar
968,635 di tahun 2015. Ditahun-tahun berikutnya terus meningkat secara
signifikan sebesar 1,300,139 ditahun 2016 dan 1,303,478 ditahun 2017.

Jika dilihat dari rata-rata perusahaan, hanya terdapat tiga perusahaan yang
laba bersih di atas rata-rata yaitu perusahasan dengan kode ICBP, INDF dan
ULTJ. Sebaiknya ada tujuh perusahaan yang berada di bawah rata-rata. Hal ini

menunjukkan 70% dari tujuh perusahaan berada di bawah rata-rata hutang jangka



pendek dan 30% dari tiga perusahaan berada di atas rata-rata hutang jangka

pendek.
Tabd. 1.2
Total Ekuitas Perusahaan Makanan dan Minuman
Y ang terdaftar di BEI Periode 2013-2017
No Kc?de TARUN Rata-rata

Emiten 2013 2014 2015 2016 2017
1 | CBKA 528275 537,551 639,804 887,920 903,044 699,337
2 | DLTA 676,558 764,473 849,621 | 1012374 | 1144645 889,534
3 | Icep 13265731 | 15039947 | 16386911 | 18500823 | 20,324,330 | 16703548
4 | INDF 38373129 | 41228376 | 43121503 | 43941423 | 46756724 | 42,684,249
5 | MLBI 987,533 553,797 766,480 820,640 | 1,064,905 838,671
6 | MYOR 3938761 | 4100555 | 5194460 | 6265256 | 7,354,346 | 5370676
7 | Roml 787,338 960,122 | 1188535 | 1442752 | 2,820,106 | 1439771
8 | SKBM 201,124 317,910 344,087 368389 |  1,023237 450,949
9 | sTTP 694,128 817504 | 1008809 | 1168512 | 1384772 | 1014763
10 umn 2015147 | 2265008 | 2797506 | 3489233 | 4208755 | 2955148
Jumiah 61467724 | 66585423 | 72,207,806 | 77,897,322 | 86,984,864 | 73,046,646
Rata-rata 6146772 | 6658542 | 7220790 | 7789732 | 8698486 | 7,304,665

Sumber: Bursa Efek Indonesia (2018)

Berdasarkan data yang diperoleh dari perusahaan Makanan dan Minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dapat dilihat rata-rata total ekuitas
selama lima tahun adalah sebesar 7,304,665. Rata-rata jumlah ekuitas mengalami
peningkatan secara terus menerus setigp tahun nya. Di tahun 2013 rata-rata
ekuitas sebesar 6,146,772, kemudian di tahun 2014 terjadi peningkatan sebesar
6,658,542, dan terus meningkat di tahun 2015 sebesar 7,229,790, dan kembali
meningkat di tahun 2016 dan 2017 sebesar 7,789,732 dan 8,698,486.

Jika dilihat dari rata-rata secara keseluruhan, hanya terdapat dua
perusahaan yang ekuitas nya diatas rata-rata yaitu dengan kode ICBP dan INDF

sebesar 16,703,548 dan 42,684,249. Ha ini menunjukan sebesar 80% delapan



perusahaan berada dibawah rata-rata ekuitas dan 20% dari dua perusahaan berada

diatas rata-rata ekuitas.

Tabel. 1.3

Total Aktiva Perusahaan M akanan dan Minuman
Y ang terdaftar di BEI Periode 2013-2017

Kode TAHUN
No - Rata-rata
Emiten 2013 2014 2015 2016 2017
1 | CEKA 1,069,627 1284150 | 1485826 | 1425964 | 12392636 | 1,331,641
2 | DLTA 867,041 991,047 | 1088322 | 1197797 | 1,340,843 1,087,190
3 | IcBP 21,267,470 24910211 | 26560,624 | 28901,948 | 31,619514 | 26,651,953
4 | INDF 78002789 | 85038885 | 91831526 | 82174515 | 87,939,488 |  85,195441
5 | MLBI 1,782,148 2231051 | 2100853 | 2275088 | 2510078 |  2.179,834
6 | MYOR
90709838 |  10291,108 | 11342716 | 12922422 | 14915850 | 11,836,387
7| ROTI 1,822,689 2142894 | 2706324 | 2019641 | 4550574 | 2,830,204
8 | SKBM 497,653 649,534 764484 | 1001657 | 1623027 907,271
9 | STTP 1,470,059 1700204 | 1019568 | 2336411 | 2342432 | 1953735
10 | ULT 2,811,621 2017084 | 3530996 | 4239200 | 586,940 3,738,968
Jumiah 119,300,935 | 133057,068 | 143200239 | 139,304,503 | 153430382 | 137,712,643
Retarata 11030004 | 13305707 | 14320024 | 13039450 | 15343038 | 13771264

Sumber: Bursa Efek Indonesia (2018)

Berdasarkan data yang diperoleh dari perusahaan Makanan dan Minuman

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dapat dilihat rata-rata total aktiva

selama lima tahun adalah sebesar 13,771,264. Rata-rata jumlah aktiva mengal ami

peningkatan secara terus menerus setigp tahun nya, namun ditahun 2016

mengalami penurunan. Di tahun 2013 ratarata aktiva sebesar 11,939,094.

kemudian di tahun 2014 terjadi peningkatan sebesar 13,305,707, dan terus

meningkat di tahun 2015 sebesar 14,329,024, namun mengalami penurunan di

tahun 2016 sebesar 13,939,459 dan kembali meningkat di tahun 2017 sebesar

15,343,038




Jika dilihat dari rata-rata secara keseluruhan, hanya terdapat dua
perusahaan yang total aktivanya diatas rata-rata yaitu dengan kode ICBP
26,651,953 sebesar dan INDF sebesar 85,195,441. Ha ini menunjukan sebesar
80% delapan perusahaan berada dibawah rata-rata total aktiva dan 20% dari dua
perusahaan berada diatas rata-rata total aktiva.

Tabe. 1.4
Total Hutang Perusahaan Makanan dan Minuman

Y ang terdaftar di BEI Periode 2013-2017

(o | Kode TAHUN tareta
Emiten 2013 2014 2015 2016 2017
1| CEKA 541,352 746,599 845,933 538,044 489,592 632,304
2 | DLTA 190,483 227,474 188,700 185,423 196,197 197,655
3 | IceP 8001730 | 9870264 | 10173713 | 10401125 | 11295184 | 9948405
4 | INDF 30,719,660 | 44710500 | 48709933 | 38233002 | 41182764 | 42,511,192
5 | MLBI 704615 | 1677254 | 1334373 | 1454398 | 1445173 | 1341163
6 | MYOR 5771077 | 6190553 | 6148256 | 6,657,166 | 7561503 | 6465711
7 | ROTI 1035351 | 1182772 | 1517789 | 1476880 | 1739468 | 1300454
8 | SKBM 296,528 331,624 420,397 633,268 509,790 456,321
9 | STTP 775930 882,610 910759 | 1,167,899 957,660 938,072
I 796,474 651,986 742,490 749,966 978,185 783,820
Jumiah 57023209 | 66471645 | 70992343 | 61497270 | 66445516 | 64,665,997
Ratarrata 5792321 | 6647165 | 7,00234 | 6149727 | 6644552 |  6466,600

Sumber: Bursa Efek Indonesia (2018)

Berdasarkan data yang diperoleh dari perusahaan Makanan dan Minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dapat dilihat rata-rata total hutang
selama lima tahun adalah 6,466,600. Rata-rata jumlah hutang mengalami
fluktuasi setigp tahun nya. Di tahun 2013 rata-rata hutang sebesar 5,792,321.
kemudian di tahun 2014 terjadi peningkatan sebesar 6,647,165, dan terus
meningkat di tahun 2015 sebesar 7,099,234, dan mengalami penurunan di tahun

2016 sebesar 6,149,727 dan tahun 2017 sebesar 6,644,552.



Jika dilihat dari rata-rata secara keseluruhan, hanya terdapat tiga
perusahaan yang total hutangnya diatas rata-rata yaitu dengan kode ICBP sebesar
9,948,405, INDF 42,511,192 sebesar dan MYOR sebesar 6,465,711 Hal ini
menunjukan sebesar 70% dari tujuh perusahaan berada dibawah rata-rata dan 30%
dari tiga perusahaan berada diatas rata-rata total hutang.

Besarnya penggunaan hutang terhadap pemilik modal sendiri
menunjukkan semakin besar ketergantungan perusahaan terhadap kreditor dan
akan berpengaruh kepada struktur modal perusahaan sehingga akan mengurangi
laba disetiap perusahaan tersebut. Hal tersebut akan memberikan dampak bagi
perusahaan yang berarti perusahaan tidak mampu mengoptimalkan moda yang

dimiliki untuk menghasilkan |aba yang maksimal.

Tabd. 1.5
Harga per Lembar Saham Perusahaan Makanan dan Minuman
Y ang terdaftar di BEI Periode 2013-2017

Kode TAHUN
No - Rata-rata
Emiten 2013 2014 2015 2016 2017
1 | CEKA 1.120 1.500 675 1.350 1.290 1.187
2 | DLTA 7.200 7.250 5.000 5.000 4,590 5.808
3 | ICBP 10.150 12.400 13.475 8.575 8.900 10.700
4 | INDF 6.450 6.600 5.175 7.725 7.625 6.715
5 | MLBI 1.200.000 11.900 8.200 11.750 13.675 249.105
6 | MYOR 22500 | 20550 | 30.500 1.610 2.020 15.436
7 | ROTI 1.008 1.436 1.613 1.502 1.275 1.367
8 | SKBM 480 970 945 640 715 750
9 | STTP 1.550 2.880 3.015 3.190 4.360 2.999
10 | ULTJ 1.050 925 964 1.142 1.225 4.326
Jumlah 1.251.508 | 66.411 69.557 | 42484 | 45.675 298.393
Rata-rata 125.150 6.641 6.956 4.248 4.567 29.839

Sumber: Bursa Efek Indonesia (2018)
Berdasarkan data yang diperoleh dari perusahaan Makanan dan Minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dapat dilihat rata-rata yaitu sebesar

29.839. Terlihat di pada tabel 1.5 setigp tahunnya jumlah rata-rata terus
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mengalami fluktuasi. Seperti di tahun 2013 rata-rata sebesar 125.150, dan tahun
2014 rata-rata menurun menjadi 6.641, ditahun berikutnya 2015 terus mengalami
sedikit kenailkan menjadi 6.956 kemudian di tahun 2016 menurun kembali
menjadi 4.248 dan 2017 berikutnya mengalami sedikit penaikan dari tahun
sebelumnya menjadi sebesar 4.567.

Tabel. 1.6

Book Value Per Share Perusahaan M akanan dan Minuman
Y ang terdaftar di BEI Periode 2013-2017

No que TAHUN Rata-rata
Emiten | 2013 2014 2015 2016 2017

L CEKA | 177571 180680 | 215090 | 149230 1517.72 1,749
2 | DLTA | 4oo5007 | 47,7405 | 53057.63 | 126443 | 142963| 20148
3 |lcBP 227505 | 257933 | 174280 | 158643 | 1,742.80 1,985
4 | INDF 437030 | 469549 | 491110 | 500547 | 5325.11 4,861
5 |MLBI | 4685015 | 2628367 | 363.78| 38948 | 50541| 14,880
6 |MYOR | 4 40406| 458497 580810| 28022 328.93 3,081
7 | ROTI 15554 | 18068 | 23480 | 28503 557.13 284
8 | SKBM 23232 | 33045 367.41| 39336  592.84 385
9 |STTP 52087 | 62412| 77008| 891.99| 1,057.08 775
101 ULT 697.67 | 78421 96854 | 120802  364.28 805

Jumiah 103550 | 89,628 | 70375| 12797 | 13421 57,954

Rata-rata 10,355 8,963 7,038 1,280 1,342 5,795

Sumber: Bursa Efek Indonesia (2018)

Berdasarkan data yang diperoleh dari perusahaan Makanan dan Minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dapat dilihat rata-rata Book Value
Per Share yaitu sebesar 5,795. Terlihat di pada tabel 1.5 setiap tahunnya jumlah
rata-rata Book Vaue Per Share terus mengalami penurunan yang cukup

signifikan. Seperti di tahun 2013 rata-rata Book Value sebesar 10,355, dan tahun
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2014 ratarrata Book Value Per Share menurun menjadi sebesar 8,963, ditahun
berikutnya 2015 terus mengalami penurunan menjadi 7,038 kemudian di tahun
2016 dan 2017 berikutnya pun sama mengalami penurunan sebesar 1,280 dan
1,342. Naik turunnya nilai perusahaan merupakan indikator para investor dalam
menilai kemagjuan perusahaan. Menurunnya nilai Book Value per share maka
menunjukkan bahwa perusahaan belum mampu memuaskan para investor dan
pemegang saham

Berikut Berdasarkan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Heven dan
Fitty (2016) menyatakan bahwa Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan tidak
berpengaruh terhadap Nila Perusahaan. Berbeda dengan pendlitian yang
dilakukan oleh Eva (2010) yang menyatakan Return On Equity dan Sze
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Price Book Value.

Berdasarkan latar belakang masalah tersebut penulis tertarik dan berniat
membuat sebuah karya tulis ilmiah dengan judul “Pengaruh Return On Equity
dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan dengan Debt to Equity
Ratio Sebagai Variabel Intervening pada Perusahaan Makanan dan
Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2013-2017”

B. ldentifikas Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas, maka penulis
dapat mengidentifikasi masalah yang ada yaitu:

1. Adanya penurunan Price Book Value menunjukkan mangemen

perusahaan belum berhasil memuaskan para pemegang saham.
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2. Adanya penurunan Return On Equity yang menunjukkan perusahaan
kurang mampu memaksimalkan laba yang berdampak pada
perkembangan perusahaan itu sendiri.

3. Terjadinya fluktuasi jumlah aktiva ditahun tertentu pada perusahaan
makanan dan minuman.

4. Terjadinya fluktuasi Debt to Equity Ratio yang menunjukkan
perusahaan kurang mampu mengefisienkan setiap rupiah modal yang
dimiliki sehingga perusahaan terbebani dengan tingginyatingkat utang.

C. Batasan dan Rumusan Masalah
1. Batasan Masalah
Untuk menghidari terlalu meluasnya permasalahan dalam penulisan,
maka peneliti memberikan batasan masalah pada faktor internal yang
memengaruhi profitabilitas yang diwakili oleh Return On Equity, Ukuran

Perusahaan diukur dengan (Size), dan nilal perusahaan yang diikur dengan

Price Book Value (PBV) dengan Debt to Equity Ratio sebagal variabel

intervening pada objek 10 perusahaan sektor makanan dan minuman.

Perusahaan yang akan di teliti merupakan perusahaan manufaktur sektor

makanan dan minuman yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia periode

2013-2017.

2. Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang yang telah dijabarkan penulis di

atas, maka dapat dirumuskan pokok-pokok permasalahan yang akan di

bahas dalam penelitian ini, yaitu:
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Apakah Return On Equity berpengaruh terhadap Debt to Equity
Ratio pada Perusahaan Makanan dan Minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2013-20177?

. Apakah Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Debt to Equity
Ratio pada Perusahaan Makanan dan Minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2013-20177?

. Apakah Return On Equity berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan
pada Perusahaan Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2013-20177?

. Apakah Ukuran Perusahaan berpengaruh terdapat Nilai Perusahaan
pada Perusahaan Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2013-20177?

. Apakah Return On Equity berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan
dengan Debt to Equity Ratio sebagal variabel intervening pada
Perusahaan Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2013-20177

Apakah Ukuran Perusahaan berpengarun terhadap Nilai
Perusahaan dengan Debt to Equity Ratio sebaga variabel
intervening pada Perusahaan Makanan dan Minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-20177

. Apakah Return On Equity dan Ukuran Perusahaan berpengaruh
terhadap Nila Perusahaan pada Perusahaan Makanan dan
Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-

20177
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D. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Pen€litian

Adapun tujuan penelitian yang terkait dengan pokok permasalahan

yang telah di uraikan di atas yaitu sebagai berikut :

a. Untuk mengetahui pengaruh variabel Return On Equity terhadap
variabel Nilai Perusahaan pada Perusahaan Makanan dan Minuman
yang terdaftar di BEI periode 2013-20177?

b. Untuk mengetahui pengaruh variabel Return On Equity terhadap
variabel Debt to Equity Ratio Perusshaan pada Perusahaan
Makanan dan Minuman yang terdaftar di BEI periode 2013-20177?

c. Untuk mengetahui pengaruh variabel Ukuran Perusahaan terhadap
variabel Nilai Perusahaan pada Perusahaan Makanan dan Minuman
yang terdaftar di BEI periode 2013-20177?

d. Untuk mengetahu pengaruh Return On Equity dan Ukuran
Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan dengan Debt to Equity Ratio
sebagai variabel intervening pada Perusahaan Makanan dan
Minuman yang terdaftar di BEI periode 2013-20177?

2. Manfaat Penelitian

1. Manfaat Teoritis
Penelitian ini diharapkan bermanfaat dan member pengetahuan
tentang bagaimana pengaruh Return On Equity dan Ukuran
Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan dengan Debt to Equity Ratio
sebagai variabel intervening pada Perusahaan Makanan dan

Minuman yang terdaftar di BEI periode 2013-2017.
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2. Manfaat Praktis
Pendlitian ini bermanfaat untuk memberikan data dan informasi
serta gambaran mengenai pengaruh Return On Equity dan Ukuran
Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan dengan Debt to Equity
Ratio sebagai variabel intervening serta dapat digunakan sebagai
bahan masukan bagi pihak-pihak yang berkepentingan langsung
dengan penélitian ini.

3. Manfaat Bagi Peneliti Selanjutnya
Penulisan ilmiah ini diharapkan mampu memberikan sumbangan
pemikiran dan menjadi referensi bagi peneliti-peneliti selanjutnya
yang bermaksud untuk mengkaji masalah-masalah yang berkaitan
dengan Return On Equity, Ukuran Perusahaan, Nilai Perusahaan

dan Debt to Equity Ratio.



BAB ||
LANDASAN TEORI
A. Uraian Teoritis
1. Nilai Perusahaan
a. Pengertian Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan
perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham. Harga saham yang tinggi
membuat nilai perusahaan jugatinggi, dan meningkatkan kepercayaan pasar tidak
hanya terhadap kinerja perusahaan saat ini namun juga pada prospek perusahaan
di masa mendatang.

Nilali perusahaan juga dapat dikatakan sebagai kondis tertentu yang telah
dicapal oleh suatu perusahaan sebagal gambaran dari kepercayaan masyarakat
maupun investor terhadap perusahaan setelah melalui berbagai proses kegiatan
selama bertahun-tahun, yaitu sejak perusahaan tersebut di dirikan hingga saat ini.

Menurut (Brigham & Houston, 2012 hal.7)menyatakan:
“Nilai perusahaan didefinisikan sebagai Tujuan utama dari
keputusan mangerial dengan mempertimbangkan resiko
dan waktu yang terkait dengan perkiraan laba per saham
untuk memaksimalkan harga saham biasa perusahaan”

Nilal perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para pemilik perusahaan,
sebab dengan nilai yang tinggi menunjukkan kemakmuran pemegang saham. Nilai
perusahaan merupakan tujuan utama di bangunnya perusahaan dan sebagai tolak
ukur kinerja perusahaan.

Sedangkan menurut (Husnan, 2010 hal.6)menyatakan:
“Nilai perusahaan merupakan harga yang bersedia dibayar
oleh calon pembeli apabila perusahaan tersebut dijual”.

16
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Berdasarkan beberapa pengertian di atas penulis dapat menyimpulkan
bahwa nilai perusahaan merupakan perseps investor terhadap perusahaan yang
sering dikaitkan dengan harga saham perusahaan, serta menjadi salah satu tolak
ukur atau indikator yang digunakan oleh para penanam moda untuk melihat

prestasi suatu perusahaan setiap tahunnya.

b. Tujuan dan Manfaat Nilai Perusahaan

Nilai perusshaan mempunya tujuan dan maanfaat yaitu agar
meningkatnya nilai perusahaan serta memaksimumkan keuntungan perusahaan
dan para pemegang saham. Pada hakekatnya setiap perusahaan menginginkan
profit yang tinggi untuk mensgjahterakan perusahaan dan para pemegang saham,
akan tetapi hal ini kembali lagi kepada kinerja dari perusahaan tersebut dalam
mencapal keuntungan yang maksimal.

Menurut (Kasmir, 2010 hal.10) menyatakan “tujuan
memaksimalkan nilai saham perusahaan akan memberikan
keuntungan bailk pemegang saham. Artinya dengan
meningkatkan nila saham maka otomatis pemegang
saham akan bertambah makmur, namun apabila terjadinya
penurunan nilai saham akan merugikan pemegang saham
dan akan kehilangna keuntungan dan nilai sahamnya”.

Kesgahteraan para pemegang saham merupakan tujuan utama dari
keuangan perusahaan dan hal ini juga sebagai landasan untuk meningkatkan nilai
perusahaan. Nilal perusahaan yang tinggi akan menjadikan jaminan kesegjahteraan
bagi perusaahan maupun pemegang saham.

Sedangkan Menurut (Kasmir, 2010 hal.8) bahwa:
“Keuntungan dengan meningkatnya nilai saham adalah
perusahaan akan memperoleh kepercayaan dari lembaga
keuangan seperti perbankan untuk dapat memperoleh
pinjaman dengan persyaratan yang lebih lunak (mudah)
dan kepercayaan dari para supplier”.
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Berdasarkan penjelasan di atas mengenai tujuan dan manfaat nilai
perusahaan dapat di tarik kesmpulan bahwa jika perusahaan memiliki nilai
saham yang balk juga akan berpengaruh terhadap perusahaan sehingga para

investor akan tertarik untuk menanamkan modal nya ke perusahaan tersebut.

c. Faktor-faktor Yang Mempengaruhi Nilai Perusahaan

Ada banyak faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. Faktor-faktor
yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah sebagai berikut: ukuran
perusahaan, struktur modal, deviden, nilai aktiva, pertumbuhan perusahaan,
fluktuasi nilai tukar, penghematan pajak, keadaan pasar modal serta keunikan
perusahaan.

Menurut pendapat para ahli adapun faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan adalah sebagai berikut:

Menurut (Kasmir, 2015 hal.158) menyatakan bahwa
Profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan
perusahaan dalam mencari keuntungan atau laba dalam
suatu periode tertentu.

Berdasarkan penjelasan di atas dapat ditarik kesimpulan bahwa nila
perusahaan memiliki kemampuan yang baik untuk menarik para investor untuk

dapat menanamkan modal apabila perusahaan memiliki nilai perusahaan yang

tinggi.

d. Pengukuran Nilai Perusahaan
Nila perusahaan pada penelitian ini diproksikan dengan menggunakan
Price to Book Value. PVB mengambarkan seberapa besar pasar menghargai nilai

buku saham suatu perusahaan. Makin tinggi rasio ini, berarti pasar percaya akan
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prospek perusahaan tersebut. PBV juga menunjukan seberapa jauh suatu
perusahaan mampu menciptakan nilai perusahaan yang relatif terhadap jumlah
modal yang diinvestasikan. Menurut beberapa ahli Price to Book Value (PBV)
dapat dihitung menggunakan rumus sebagai berikut:

Menurut (Harmono, 2009 hal.114) Price to Book Value (PBV) dapat

dihitung dengan rumus sebagai berikut :

Price
Nilai Buku Saham Biasa

PBV =

Sedangkan Menurut (Brigham & Houston 2012 hal.151) Nilai pasar atau

price book value dapat dihitung dengan menggunakan rumus sebagai berikut:

Market Price per Share
PBV =

Book Value per Share

Dapat di ssmpulkan bahwa Price to Book Value (PBV) menggambarkan
perbandingan antara harga pasar saham dan nilai buku yang pada dasarnya nilal
buku dapat dilihat apabila adanya total ekuitas dan jumlah saham beredar
sehingga dapat mengukur nilai suatu perusahaan.

Dari rumus diatas dapat ditarik kesimpulan bahwa semakin tinggi harga
saham yang dimiliki oleh suatu perusahaan maka semakin tinggi pula nilai
perusahaan dan perusahaan di pandang baik oleh parainvestor artinya perusahaan
dengan laba dan arus kas yang aman dengan serta terus mengalami
pertumbuhan.Nilai perusahaan dapat dikatakan baik apabila nilai Price to Book
Value (PBV) di atas satu yaitu nila pasar lebih besar dari pada nilai buku

perusahaan dan bila di bawah satu menggambarkan hargajual perusahahaan.
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2. Return On Equity (ROE)
a. Pengertian Return On Equity (ROE)

Return On Equity (ROE) merupakan salah satu pengukuran bagi kinerja
keuangan perusahaan dan merupakan salah satu rasio profitabilitas. Rasio ini
merupakan rasio laba bersih yang tersedia bagi pemilik perusahaan dengan jumlah
ekuitas, sehingga variabel ini di samping menunjukkan tingkat hasil pengembalian
pemilik, juga merupakan ukuran efisiensi penggunaan modal.

Return On Equity (ROE) juga dapat dikatakan sebagai rasio keuangan
yang dapat mengukur kemampuan menghasilkan laba berdasarkan modal saham
tertentu.

Menurut (Kasmir, 2015 hal.204) menyatakan bahwa

Rasio ini untuk mengukur |aba bersih setelah pajak dengan
modal sendiri. Rasio ini  menunjukkan efisiens
penggunaan modal sendiri, semakin tinggi rasio ini maka
akan semakin bak. Artinya posisi pemiliki perusahaan
semakin kuat, dan demikian pula sebaliknya.

Sedangkan definisi menurut (Fahmi 2016 hal.82) yaitu
Return On Equity di sebut juga dengan laba atas equity
atau perputaran total asset. Rasio ini mengkaji sejauh
mana suatu perusahaan mempergunakan sumber daya
yang dimiliki perusahaan untuk mampu memberikan laba
atas ekulitas.

Indikator Return On Equity (ROE) sangat penting untuk mengetahui
sgauh mana investasi yang akan dilakukan investor di suatu perusahaan untuk
memberikan return yang sesua dengan tingkat yang di harapkan investor.
Semakin tinggi Return On Equity (ROE) menunjukkan kinerja perusahaan yang

semakin baik dan berdampak pada meningkatnya harga saham perusahaan.



21

Berdasarkan uraian di atas, maka dapat ditarik kesimpulan bahwa Return
On Equity (ROE) merupakan pengukuran efektivitas perusahaan untuk
mendapatkan keuntungan dengan menggunakan modal perusahaan yang
dimilikinya, kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba tidak hanya di
ukur menurut besar ataupun kecilnya laba yang dihasilkan oleh perusahaan,
namun dengan modal sendir yang telah dikeluarkan untuk menghasilkan laba

tersebut.

b. Tujuan dan Manfaat Return On Equity (ROE)
Tujuan penggunaan rasio profitabilitas bagi perusahaan maupun pihak luar
perusahaan menurut (Kasmir, 2015 hal.197) yaitu :
1) Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan
dalam satu periode tertentu.
2) Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun
sekarang.
3) Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu, dan juga untuk
menilai besarnya laba bersih sesudah pgjak dengan modal sendiri
4) Untuk mengukur produktivas seluruh dana perusahaan yang digunakan
baik modal pinjaman maupun modal sendiri.
Sementara itu, adapun manfaat penggunaan rasio profitabilitas bagi
perusahaan menurut (Kasmir, 2015 hal,198) yaitu sebagai berikut :
1) Untuk mengetahui posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan
sekarang.

2) Mengetahui perkembangan laba dari waktu ke waktu.
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3) Untuk mengetahui besarnya laba bersih sesudah pajak dengan laba
sendiri
4) Mengetahui produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang digunakan

baik modal pinjaman maupun modal sendiri.

c. Faktor-faktor Yang Mempengaruhi Return On Equity (ROE)

Profitabilitas sebagai rentabilitas ekonomi mengukur kemampuan
perusahaan untuk dapat menghasilkan laba masa lalu dan sekarang untuk
kemudian dapat di proyeksikan ke masa depan untuk mengukur kemampuan
perusahaan di masa yang akan mendatang.

Adapun faktor yang mempengaruhi rasio profitabilitas Return On Equity
(ROE) menurut (Syamsuddin 2009 hal.105) yaitu:

1) Keuntungan atas komponen-komponen sales (net profit margin)

2) Efisiensi penggunaan total aktiva (total assets turnover)

3) Penggunaan laverage (debt ratio)

Berikut penjelasan dari faktor-faktor yang mempengaruhi Return On
Equity (ROE) di atas:

1) Keuntungan atas komponen-komponen sales (net profit margin)

Net Profit Margin menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba dari tingkat volume usaha tertentu. Net Profit Margin dapat di
interprestasikan sebagai tingkat efisiens perusshaan, yaitu sgauh mana
kemampuan menekan biaya-biaya yang ada pada perusahaan. Semakin tinggi Net
Profit Margin maka suatu perusahaan semakin efektif dalam menjalankan
operasinya.

2) Efisiensi penggunaan total aktiva (total assets turnover)
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Pengelolaan suatu usaha berkaitan dengan seberapa efektif perusahaan
menggunakan aktivanya. Semakin efektif perusahaan menggunakan aktiva maka
semakin besar keuntungan yang di peroleh, begitu pula sebaliknya.

3) Penggunaan laverage (debt ratio)

Laverage digunakan untuk mengukur sampai berapa jauh aktiva
perusahaan di biaya oleh hutang. Pembiayaan dengan hutang mempunyai
pengaruh bagi perusahaan karena mempunyai beban yang tetap.

Adapun Menurut (Hani 2015 hal.120) “faktor-faktor yang mempengaruhi
Return On Equity (ROE) termasuk rasio Net Profit Margin, Perputaran aktiva
(Total Assets Turnover) dan rasio aktivitas lainnya.”

Dapat disimpulkan dari beberapa teori faktor-faktor yang mempengaruhi
Return On Equity (ROE) menurut para ahli bahwa Return On Equity (ROE)
menunjukkan kesuksesan mangemen dalam memaksimalkan pengembalian pada
pemegang saham, semakin tinggi rasio ini maka semakin baik karena memberikan

tingkat pengembalian yang lebih besar pada pemegang saham.

d. Pengukuran Return On Equity (ROE)

Return On Equity mengukur kemampuan perusahaan memperoleh laba
yang tersedia bagi pemegang saham perusahaan atau untuk mengetahui besarnya
kembalian yang diberikan oleh perusahaan untuk setigp rupiah moda dari
pemilik. Masing-masing jenis profitabilitas digunakan untuk menila serta
mengukur posisi keuangan perusahaan dalam satu periode tertentu atau untuk
beberapa periode.

Menurut (Harahap, 2013 hal.305) rumus penggunaan Return On Equity

adalah sebagai berikut ;
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Laba Bersih
Total Modal

Return On Equity =

Sedangkan menurut (Kasmir, 2012 hal.204)rumus penggunaan Return On

Equityadal ah sebagai berikut :

) Earning After Interest and Tax
Return On Equity =

Equity

Apabila rasio ini semakin kecil (rendah), maka kondis perusahaan juga
akan kurang baik. Demikian pula sebaliknya, apabila Return On Equity meningkat
menunjukkan kondis perusahaan dalam keadaan baik. Artinya rasio ini di

gunakan untuk mengukur efektivitas dari keseluruhan operasi perusahaan.

3. Ukuran Perusahaan
a. Pengertian Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan merupakan skala dimana dapat diklasifikasikan besar
kecilnya perusahaan menurut berbagai cara antara lain dengan penggunaan total
aktiva, log, size, nilai pasar saham dan lain-lain. Nilai perusahaan (Size) dapat
dilihat dari total asset yang dimiliki oleh perusahaan yang dapat dipergunakan
untuk kegiatan operasi perusahaan. Jika perusahaan memiliki total asset yang
besar, pihak manajemen lebih |eluasa dalam mempergunakan asset yang ada pada
perusahaan tersebut.

Menurut jurnal (Pratama & Wiksuana, 2016) ukuran perusahaan adalah
sdah satu variabel yang di pertimbangkan dalam menentukan nilai suatu
perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan cerminan total dari asset yang dimiliki

oleh perusahaan. Perusahaan sendiri di kategorikan menjadi dua jenis yaitu
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perusahaan berskala kecil dan perusahaan berskala besar. Sedangkan menurut
(Sartono, 2010 hal.249) menyatakan bahwa “perusahaan besar akan lebih mudah
memperoleh modal di pasar modal dibanding dengan perusahaan kecil”.

Dari beberapa pengertian diatas dapat dismpulkan bahwa ukuran
perusahaan merupakan skala besar atau kecilnya perusahaan dilihat dari beberapa
proksi yang biasa digunakan untuk mewakili ukuran perusahaan, yaitu total asset,
jumlah penjualan, dan kapitalisasi pasar. Maka apabila perusahaan semakin besar,

akan semakin besar pula dana yang dibutuhkan oleh perusahaan.

b. Tujuan dan Manfaat Ukuran Perusahaan

Peusahaan besar memiliki risiko yang lebih rendah daripada perusahaan
kecil. Hal ini dikarenakan perusahaan besar memiliki control yang lebih baik
terhadap kondis pasar, sehingga mereka mampu menghadapi persaingan
ekonomi. Selain itu perusahaan-perusahaan besar mempunya lebih banyak
sumberdaya untuk meningkatkan nila perusahaan karena memiliki akses yang
lebih balk terhadap sumber-sumber informas eksternal dibandingkan dengan
perusahaan kecil (Y unita, 2011) dalam jurnal (Prasetyorini, 2013)

Selain itu tujuan dan manfaat ukuran perusahaan turut menentukan tingkat
kepercayaan investor. Semakin besar perusahaan, maka akan semakin dikenal
oleh masyarakat yang artinya semakin mudah untuk mendapatkan informasi yang
akan meningkatkan nilai perusahaan. Bahkan perusahaan besar yang memiliki
total aktiva dengan nilai aktiva yang cukup besar dapat menarik investor untuk
menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut. Dalam hal ukuran perusahaan
dilihat dari total asset yang dimiliki oleh perusahaan, yang dapat digunakan untuk

kegiatan oprasional perusahaan (Prasetyorini, 2013).
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c. Pengukuran Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan dapat dinyatakan dalam total aktiva, penjualan dan
kapitalisas pasar. Semakin besar total aktiva, penjualan dan kapitalisas pasarnya
maka akan semakin besar pula ukuran perusahaan tersebut. Indikator yang dipilih
untuk digunakan dalam penelitian ini adalah total asset.

Menurut (Murhadi, 2013 hal.102) menyatakan bahwa :
Asset yang dimiliki oleh perusahaan ke dalam bentuk
logaritma natural. Ukuran perusahaan diproksikan dengan
menggunakan Log Natural Total Asset dengan tujuan
agar mengurangi fluktuasi data yang berlebih. Dengan
menggunakan Log Natural, jumlah asset dengan ratusan
miliar bahkan triliun akan di sederhanakan, tanpa
mengubah proporsi dari jumlah asset yang sesungguhnya.

Rumus Sze adalah sebagai berikut :

“Ukuran Perusahaan = Ln (Total Asset)”

4. Debt to Equity Ratio (DER)
a. Pengertian Debt to Equity Ratio (DER)

Rasio ini menunjukkan persentase penyediaan dana oleh pemegang saham
kepada pemberi pinjaman. Semakin tinggi rasio makan akan semakin rendah
pendanaan perusahaan yang disediakan oleh pemegang saham. Meldui rasio ini,
perusahaan akan mengetahui sejauh mana perusahaan di biayai oleh hutang.

Menurut (Kasmir, 2015 hal.157) menyatakan bahwa :

Debt to Equity Ratio yaitu rasio yang digunakan untuk
menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan
membandingkan antara seluruh utang, termasuk utang
lancar dengan seluruh ekuitas. Rasio ini berguna untuk
mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam
(kreditor) dengan pemilik perusahaan. Dengan kata lain,
rasio ini berfungsi untuk mengetahui setiap rupiah modal
sendiri yang dijadikan untuk jaminan utang.
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Sedangkan (Harahap, 2013 hal.303) menyatakan bahwa :
“Debt to Equity Ratio merupakan rasio yang
menggambarkan sampal sgjauh mana moda pemiliki
dapat menutupi utang-utang kepada pihak luar. Semakin
kecil rasio ini maka akan semakin baik”.

Dari beberapa definisi menurut para ahli maka dapat disimpulkan bahwa
Debt to Equity Ratio (DER) merupakan perbandingan antara jumlah hutang
jangka panjang dengan modal sendiri atau ekuitas dalam pendanaan perusahaan.
Semakin besar Debt to Equity Ratio (DER) maka akan semakin kecil laba yang
dihasilkan atau dibagikan kepada pemegang saham yang, sehingga dapat
menurunkan harga saham yang bersangkutan. Semakin tinggi tingkat Debt to
Equity Ratio (DER) maka kemungkinan nilai perusahaan akan semakin tinggi dan

perusahaan akan mendapatkan kepercayaan dari investor.

b. Tujuan dan Manfaat Debt to Equity Ratio (DER)

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan perbandingan antara jumlah
hutang jangka panjang dengan modal sendiri atau ekuitas dalam pendanaan
perusahaan.

Menurut (Harahap, 2013 ha.306) menyatakan bahwa tujuan dari
penggunaan rasio ini adalah sebagai berikut :

1) Untuk mengetahui hubungan antara utang perusahaan
dengan modal maupun asset

2) Untuk melihat seberapa jauh perusahaan di biayai oleh
utang

3) Untuk melihat seberapa jauh perusahaan di biayai oleh
pihak luar dengan kemampuan perusahaan yang di
gambarkan oleh modal.



Adapun manfaat dari Debt to Equity (DER) adalah sebagai berikut:

1)
2)
3)
4)
5)

6)

7)

Menurut (Kasmir, 2015 hal.157-158) menyatakan bahwa :
Adapun manfaat Debt to Equity Ratio berguna untuk
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 utang.

Untuk menganalisis kemampuan posisi perusahaan terhadap
kewajiban kepada pihak lainnya (kreditur)

Untuk menganaisis kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewgjiban yang bersifat tetap

Untuk menganalisis keseimbangan antara nilai aktiva
khususnya aktiva tetap dengan modal

Untuk menganalisis seberapa besar aktiva di biayai oleh
hutang

Untuk menganalisis seberapa besar pengaruh hutang
perusahaan terhadap pengel olaan aktiva

Untuk menganalisis atau mengukur berapa bagian dari
setigp rupiah modal sendiri yang dijadikan jaminan hutang
jangka panjang

Serta untuk menganalisis berapa dana pinjaman yang segera
akan ditagih, adaterdapat sekian kalinya modal sendiri yang
dimiliki.

c. Faktor-faktor Yang Mempengaruhi Debt to Equity (DER)
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Menurut (Brigham & Houston, 2011 hal.188-190) faktor-faktor yang

mempengaruhi struktur modal diantaranya stabilitas penjuaan, struktur aktiva,

operating laverage, tingkat pertumbuhan, profitabilitas, pajak, kendali, sikap

manag emen, sikap pemberian pinjaman dan lembaga pemeringkat, kondis pasar,

kondisi internal perusahaan dan fleksibilitas keuangan.

(Brigham & Houston, 2011 hal.155) Adapun dalam judul buku yang sama

Faktor-faktor yang mempengaruhi Debt to Equity Ratio (DER) adalah :

1) Resiko Usaha
2) Posisi Pgjak Perusahaan
3) Fleksibilitas Perusahaan
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Konservatisme atau Keagresifan Mangjerid

Berikut penjelasanya:

1)

2)

3)

4)

Resiko Usaha

Semakin besar resiko usaha perusahaan maka semakin rendah rasio
utang optimalnya.

Posisi Pgjak Perusahaan

Salah satu alasan utama digunakan nya utang adalah karena bunga
merupakan pengurangan pajak, selanjutnya menurunkan biaya utang
efektif. Akan tetapi jika sebagian besar laba suatu perusahaan telah
dilindungi dari pajak oleh pelindung pajak.

Fleksibelitas Keuangan

Kemampuan untuk menghimpun modal dengan persyaratan yang
wagar dalam kondisi yang buruk. Potensi kebutuhan akan dana
dimasa depan dan konsekuensi keuangan dana akan mempengaruhi
sasaran struktur modal.

Konsevatisme

Beberapa mangjer lebih agresif dibandingkan dengan mangjer yang
lain, sehingga mereka lebih bersedia untuk menggunakan utang

sebagai usaha untuk meningkatkan laba.

Dari faktor-faktor yang telah dijelaskan di atas, dapat di tarik kesimpulan

bahwa peningkatan ekuitas akan mempengaruhi penurunan nilai Debt to Equity

Ratio (DER). Berbeda dengan kewagjiban, meningkatnya kewgjiban akan

meningkatkan nilai Debt to Equity Ratio (DER). Debt to Equity Ratio merupakan

rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini berguna
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untuk 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 utang. Dan struktur modal
merupakan paduan antara pendanaan yang berasal dari modal pemegang saham
dan pendanaan yang berasal dari hutang yang akan mempengaruhi naiknya nilai

Debt to Equity Ratio.

d. Pengukuran Debt to Equity Ratio (DER)

Debt to Equity Ratio merupakan rasio utang yang digunakan untuk
mengukur perbandingan antara perbandingan antara total utang dengan total
aktiva.

(Kasmir, 2015 hal.158) “Bagi Bank (kreditor), semakin besar rasio ini,
akan semakin tidak menguntungkan karena akan semakin besar resiko yang di
tanggung atas kegagalan yang mungkin terjadi di perusahaan, Namun bagi
perusahaan justru semakin besar rasio akan semakin baik”

Rumus untuk mencari Debt to Equity dapat digunakan perbandingan

antaratotal utang dengan total ekuitas sebagal berikut :

Total Utang (Debt)

Debt to Equity Ratio =

Ekuitas (Equity)

Menurut (Harmono,2009 hal.112) rumusan untuk mencari Debt to Equity

Ratio adalah sebagai berikut :

Total Hutang

Debt to Equity Ratio =
Modal Sendiri

Rasio ini berfungs untuk mengetahui setiap rupiah moda sendiri yang

dijadikan jaminan utang. Dalam praktiknya, apabila hasil perhitungan perusahaan
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ternyata memiliki rasio leverage yang tinggi, hal ini akan berdampak timbulnya

risiko kerugian yang lebih besar. Sebaliknya apabila perusahaan memiliki rasio

laverage lebih rendah tentu memiliki risiko kerugian lebih kecil pula

B. Penditian Terdahulu

Berikut ini adalah hasil pendlitian terdahulu yang berkaitan dengan

variabel-variabel dalam penelitian yang akan di tunjukkan dalam tabel dibawah

ini:
Tabe Il -1
Hasil Pendlitian Terdahulu
Nama
NO . Variabel Penelitian Hasil Penélitian
Peneliti
(Manoppo & . .| Struktur modal, dan profitabilitas
1 Arie, 2016) Variabel Dependen: yang diukur dengan ROI
Nilai Perusahaan Berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.
Variabel Independen: | Sedangkan ukuran perusahaan dan
Strukutur Modal, profitabilitas yang diukur dengan
Ukuran NPM dan
Perusahaan, dan
Profitabilitas. ROE tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.
(Hermuningsih, : .| Profitabilitas berpengaruh negatif
2 2012) Variabel Dependen: terhadap
Nilai Perusahaan struktur modal, ukuran perusahaan
berpengaruh

Variabel Independen:

Profitabilitas, Growth
opportunity

Variabéd Intervening:

Strukutur Modal

positif terhadap struktur modal,
struktur

modal berpengaruh positif
terhadap ukuran

perusahaan. Sedangkan
profitabilitas dan

ukuran  perusahaan  memiliki
pengaruh tidak

langsung terhadap nilai

perusahaan dengan
struktur modal sebagai variabel
intervening.
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(Sambora,
Handayani, &
Rahayu, 2014) | Variabel Dependen: | Variabel DER, EPS, ROE dan DR
berpengaruh  secara signifikan
Nilai Perusahaan terhadap nilai
perusahaan dan  dismpulkan
bahwa variabel
EPS memiliki pengaruh paling
Variabel Independen: | dominan terhadap harga saham.
Leverage dan
Profitabilitas
(Prasetyorini, Ukuran perusahaan , price earning
2013) Variabel Dependen: | ratio, dan
profitabilitas berpengaruh positif
Nilai Perusahaan terhadap
nilai perusahaan.
Variabel Independen:
Ukuran perusahaan,
Leverage,
price earning ratio dan
profitabilitas
(Dewi &
Wirgaya, Strukur modal berpengaruh negatif
2013a) Variabel Dependen: | dan signifikan
pada nila perusahaan,
Nilai Perusahaan Profitabilitas berpengaruh
positif dan signifikan pada nilai
perusahaan, dan
Ukuran perusahaan tidak
Variabel Independen: | berpengaruh padanilai perusahaan
Strukur modal,
Profitabilitas
dan Ukuran Perusahaan
(Prasetia,
Tommy, &
Saerang, 2014) | Variabe Dependen: | Stuktur modal berpengaruh tidak

Nilai Perusahaan

Variabel Independen:
Struktur Modal, Ukuran
Perusahaan

dan Risiko Perusahaan

signifikan terhadap nilai
perusahaan, Ukuran

perusshaan mempunyal pengaruh
positif signifikan

terhadap nilai perusahaan, Risiko
perusahaan

mempunyai pengaruh positif tidak
signifikan

terhadap nilai perusahaan.
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C. KerangkaKonseptual

Kerangka konseptual merupakan modal tentang bagaimana teori yang di
gunakan berhubungan dengan berbagai faktor yang telah penulis identifikasi
sebagai masalah penting.Kerangka konseptual akan menghubungkan antara
variabel-variabel pendlitian.

Daam penelitian ini yang menjadi variabel independen adalah rasio
keuangan yang terdiri dari Return On Equity dan Ukuran Perusahaan, variabel
dependen dalam penelitian ini adalah Nilai Perusahaan, dengan Debt to Equity
Ratio sebagal variabel intervening.

Nilai perusahaan yang tinggi akan menjadi cerminan yang positif atas
kinerja perusahaan sehingga dapat menarik investor untuk menanamkan modalnya
di perusahaan tersebut, sehingga para pemegang saham mendapatkan keuntungan.
Pentingnya nilai perusahaan membuat investor dan kreditur semakin selektif
dalam berinvestasi maupun memberikan kredit kepada perusahaan.

Nilal perusahaan merupakan nilai pasar dari suatu ekuitas perusahaan di
tambah nilai pasar hutang.Dengan demikian, penambahan dari jumlah ekuitas
perusahaan dengan hutang perusahaan dapat mencerminkan nilai perusahaan.

Return On Equity merupakan salah satu pengukuran bagi kinerja keuangan
perusahaan dan merupakan salah satu rasio profitabilitas. Rasio ini merupakan
rasio laba bersih yang tersedia bagi pemilik perusahaan dengan jumlah ekuitas,
sehinggavariabel ini di samping menunjukkan tingkat hasil pengembalianpemilik,
juga merupakan ukuran efisiensi penggunaan modal.

Menurut (Kasmir, 2015 ha.204) rasio ini untuk mengukur laba bersih

setelah pajak dengan modal sendiri. Rasio ini menunjukkan efisiensi penggunaan



modal sendiri, semakin tinggi rasio ini maka akan semakin baik.

Menurut jurnal (Pratama & Wiksuana, 2016) ukuran perusahaan adalah
salah satu variabel yang di pertimbangkan dalam menentukan nilai suatu
perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan cerminan total dari asset yang dimiliki
oleh perusahaan. Perusahaan sendiri di kategorikan menjadi dua jenis yaitu
perusahaan berskala kecil dan perusahaan berskala besar. Perusahaan besar akan
lebih mudah memperolen modal di pasar modal dibanding dengan perusahaan
kecil. Hal lain yang juga dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah Struktur
modal. Stuktur modal adalah perimbangan atau perbandingan antara jumlah
hutang jangka panjang dengan modal sendiri.

Besar kecil nya suatu perusahaan sangat mempengaruhi  keputusan
penggunaan utang dalam struktur modal perusahaan, terutama terkait dengan
kemampuan perusahaan dalam memperoleh pinjaman. Perusahaan yang besar
akan lebih mudah dalam memasuki pasar modal, perusahaan besar juga dianggap
mempunyai kemampuan pengembalian pinjaman yang baik sehingga akan lebih
mudah untuk memperoleh pinjaman.

Berdasarkan uraian diatas mengenai nilai perusahaan maka dapatlah
kerangka konseptual yang menghubungkan antara Return On Equity dan
UkuranPerusahaan terhadap Nilai Perusahan dengan Debt to Equity Ratio sebagai

variabel intervening.
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ReturnOn

Debtto | > Nilai
Equity Ratio | Perusahaan
] Ukuran

Perusahaan

Gambar 11.1
Kerangka Konseptual

D. Hipotesis
Berdasarkan perumusan masalah dan kerangka konseptual yang telah
dilakukan sebelumnya, maka hipotesis yang di ajukan dalam penelitian ini adalah:
1. Return On Equity berpengaruh terhadap Debt to Equity Ratio pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia
2. Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap Debt to Equity Ratiopada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia
3. Return On Equity berpengaruh terhadap Nilai Perusshaan pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia
4. Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada

perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
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Indonesia

. Return On Equity berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan dengan Debt
to Equity Ratio sebagai variabel intervening pada perusahaan makanan
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

. Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan dengan
Debt to Equity Ratiosebagai variabel intervening pada perusahaan
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

. Return On Equity dan Ukuran Perusahaan berpengaruh secara bersama-
sama terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan makanan dan

minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia



BAB I11

METODE PENELITIAN

A. Pendekatan Peneletian

Pendekatan yang digunakan dalam penelitian ini adalah pendekatan
asosiatif. Pendekatan asosiatif adalah pendekatan yang digunakan untuk
mengetahui pengaruh dan hubungan dua atau lebih variabel antara variabel terikat
(dependet variable), variabel bebas (independent variabel), dan variabel
intervening untuk mengetahui bagaimana hubungan variabel yang satu dengan
lainnya. Dan jenis penelitian yang digunakan adalah bersifat kuantitatif. Data
Kuantitatif yaitu data yang berbentuk angka”
B. Definisi Operasional Variabel

Definisi  operasional variabel adalah definisi-definis yang akan
dipergunakan dalam penelitian ini dengan tujuan untuk memberikan arah dan
batasan daam penyelesaian masadah. Adapun definisi operasiona dalam
penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Variabel Bebas (Independen Variabel) (X)

Variabel bebas merupakan variabel yang mempengaruhi variabel terikat.
Yang menjadi variabel bebas dalam penelitian ini adalah Return On Equity (ROE)
dan Ukuran Perusahaan (SIZE).

a. Return On Equity (ROE)

Return On Equity (ROE) ini merupakan rasio laba bersih yang tersedia
bagi pemilik perusahaan dengan jumlah ekuitas, sehingga variabel ini di samping

menunjukkan tingkat hasil pengembalian pemilik, juga merupakan ukuran
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efisiensi penggunaan modal.

b. Ukuran Perusahaan

Sedangkan ukuran perusahaan (Size) dapat dilihat dari total asset yang
dimiliki oleh perusahaan yang dapat dipergunakan untuk kegiatan operasi
perusahaan. Jika perusahaan memiliki total asset yang besar, pihak manaemen
lebih leluasa dalam mempergunakan asset yang ada pada perusahaan tersebut.

2. Variabel Intervening (Z2)

Variabel intervening merupakan variabel yang mempengaruhi hubungan
antara variabel bebas dengan variabel terikat, namun variabel ini tidak dapat
diamati dan diukur. Variabel ini terletak diantara variabel bebas dan terikat,
sehigga variabel bebas tidak langsung mempengaruhi berubahnya variabel terikat.
Variabel intervening dalam penelitian ini adalah Debt to Equity Ratio (DER).
Debt to Equity Ratio merupakan rasio yang menggambarkan sampai sejauh mana
modal pemiliki dapat menutupi utang-utang kepada pihak luar. Semakin kecil
rasio ini maka akan semakin baik.

3. Variabel Terikat (Dependent Variabel) (Y)

Variabel Terikat merupakan variabel yang dipengaruhi oleh variabel
bebas. Yang menjadi variabel terikat dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan.
Menurut (Husnan, 2013 hal 6) menyatakan bahwa: “Nilai perusahaan atau juga
disebut dengan nilai pasar perusahaan merupakan harga yang bersedia di bayar
oleh calon pembeli apabila perusahaan tersebut dijua. Nila perusahaan dapat
dilihat melalui nilai pasar atau nilai buku perusahaan dari ekuitasnya. Nilali pasar
adalah harga saham yang terjadi di pasar bursa dan ditentukan oleh pelaku pasar

pada saat tertentu”.



C. Tempat dan Waktu Penélitian

1. Tempat Penelitian
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Penelitian inii menggunakan data empiris yang diperoleh dari Bursa Efek

Indonesia (BEI), yang berfokus pada perusahaan makanan dan minuman

tahun 2013 g/d 2017.

Waktu Pendlitian

Waktu penelitian ini di rencanakan di Desember 2018 sampai dengan

September  2019. Untuk lebih jelasnya waktu penelitian ini disgjikan

dalam bentuk tabel.

Tabe 111.1

Kegiatan Pelaksanaan Penelitian

NO

Jenis
Kegiatan

Tahun 2018

Tahun 2019

Desember

Juli

Agustus

Pengajuan
Judul

Penyusunan
Proposal

2

3

2| 3

Bimbingan
Proposal

Seminar
Proposal

Pengumpulan
Data

Bimbingan
Skripsi

Sidang
MejaHijau

D. Populas dan Sampel

1. Populas

Menurut (Juliandi, Irfan, & Manurung, 2013 hal.50) populas merupakan

totalitas dari seluruh unsure yang ada dalam sebuah wilayah penelitian.
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Adapun populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah semua
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

(BEI) pada periode 2013 s/d 2017 yang berjumlah 14 perusahaan.

Tabe 111.2
Populasi Penelitian
KODE
NO EMITEN NAMA PERUSAHAAN
1 AISA PT Tiga Pilar Sejahtera Thk
2 ALTO PT Tri Banyan Tirta Thk
3 CEKA PT Wilmar Cahaya Indonesia Thk
4 DLTA PT DeltaDjakarta Tbk
5 ICBP PT Indofood CBP Sukses Makmur Thk
6 INDF PT Indofood Sukses Makmur Thk
7 MLBI PT Multi Bintang Indonesia Thk
8 MYOR PT Mayora Indah Thk
9 PSDN PT Presidha Aneka Niaga Tbk
10 ROTI PT Nippon Indosari Corpindo Thk
11 SKBM PT Sekar Bumi Tbk
12 SKLT PT Sekar Laut Tbk
13 STTP PT Siantar Top Thk
14 ULTJ PT UltraJayaMilk Tbk
Sumber : Bursa Efek Indonesia
2. Sampe

Sampel adalah wakil-wakil dari populasi (Juliandi, Irfan, & Manurung,
2013 hal.50) Metode pemilihan sampel menggunakan metode purposive
sampling, yaitu pemilihan sampel perusahaan selama periode penelitian
berdasarkan criteria tertentu.
Adapun kriteria-kriteria yang dijadikan dalam penarikan sampel
adalah sebagai berikut :
a. Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia selama periode penelitian yaitu tahun 2013 s/d 2017.
b. Perusahaan makanan dan minuman telah mempublikasikan laporan

keuangan selama 5 tahun, yaitu tahun 2013 s/d 2017.
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c. Perusahaan makanan dan minuman mencantumkan nilai Return On
Equity (ROE), Ukuran Perusahaan, Nilai perusahaan dan nilai Debt
to Equity Ratio (DER) pada periode 2013 §/d 2017.
d. Laporan keuangan perusahaan sampel tidak menunjukkan adanya
saldo total ekuitas yang negatif.
Berdasarkan criteria sampel yang telah ditentukan, terdapat 10 perusahaan
dari 14 perusahaan makanan dan minuman yang memenuhi kriteria, sehingga

dijadikan sampel dalam penelitian ini. Adapun sampel dalam penelitian ini yaitu:

Tabe 111.3
Sampel Penelitian
KODE

NO EMITEN NAMA PERUSAHAAN
1 CEKA PT Wilmar Cahaya Indonesia Thk
2 DLTA PT Delta Djakarta Thk
3 ICBP PT Indofood CBP Sukses Makmur Thk
4 INDF PT Indofood Sukses Makmur Tbhk
5 MLBI PT Multi Bintang Indonesia Tbk
6 MYOR PT Mayora Indah Tbhk
7 ROTI PT Nippon Indosari Corpindo Thk
8 SKBM PT Sekar Bumi Tbk
9 STTP PT Siantar Top Tbhk

10 ULTJ PT Ultra JayaMilk Tbk

Sumber : Bursa Efek Indonesia

E. Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang di gunakan dalam penelitian menggunakan
teknik dokumentasi. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah kuantitatif
yang bersumber dari data sekunder yaitu data berupa laporan keuangan tahun
2013 s/d 2017. Data yang di publikasikan oleh perusahaan dari situs resmi Bursa

Efek Indonesia (BEI) www.idx.co.id
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F. Teknik Analisis Data

Teknik analisis data ini merupakan jawaban dari rumusan masalah yang
akan meneliti apakah masing-masing variabel bebas (Return On Equity dan
Ukuran Perusahaan) tersebut berpengaruh terhadap variabel terikat yaitu Nilai
Perusahaan dengan Debt to Equity Ratio sebagal variabel interveningnya
baiksecara parsial maupun simultan. Adapun teknik analisa data dalam penelitian

ini adalah sebagai berikut :

1. AnalisisRegres Linear Berganda
Karena menggunakan regresi linear berganda, ada beberapa uji persyaratan
yang disebut dengan uji asumsi klasik. Penggunaan analisis regresi dalam statistik
harus bebas dari asumsi-asumsi klasik.
a. Uji Normalitas
Pengujian normalitas data dilakukan untuk melihat apakah dalam model
regresi, variabel dependen dan independennya memiliki distribusi normal atau
tidak (Juliandi, Irfan, & Manurung, 2014 hal.160) Jika data menyebar disekitar
garis diagona dan mengikuti arah garis diagonal maka model regresi memenuhi
asums normalitas. Model regresi yang baik adalah memiliki distribusi data
normal atau mendekati normal. Pada prinsipnya normalitas dapat dideteksi dengan
melihat penyebaran data (titik) pada sumbu diagonal pada grafik atau melihat
histogram dari residunya. Uji normalitas yang digunakan dalam penelitian ini
yaitu sebagal berikut:

1) Uji Normal P-Plot of Regression Sandardized Residual
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Uji ini dapat digunakan untuk melihat model regresi normal atau tidaknya
dengan syarat, yaitu apabila data mengikuti garis diagona dan menyebar di
sekitas garis diagonal tersebut.

a) Jika data menyebar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal
atau grafik histogramnya menunjukkan pola distribusi normal, maka
model regresi memenuhi asumsi normalitas.

b) Jika data menyebar jauh dari garis diagonal dan atau tidak mengikuti
arah garis diagona atau garis histogramnya. Tidak menunjukkan pola
distribusi normal, maka regresi tidak memenuhi asumsi normalitas.

2) Uji Kolmogrov Smirnov

Uji ini bertujuan agar dalam penelitian ini dapat mengetahui berdistribusi
normal atau tidaknya antara variabel independen dengan variabel dependen
ataupun keduanya. Kriteria pengujiannya adalah sebagai berikut :

a) Jikaangkasignifikansi > 0,05 maka data tersebut normal.

b) Jika angka signifikansi < 0,05 maka data tidak mempunyai distribusi

normal.
b. Uji Multikolinearitas
Uji Multikolinearitas digunakan untuk menguji apakah pada model regres
ditemukan adanya korelas yang kuat antar variabel independen. Cara yang
digunakan untuk menilainya adalah dengan melihat nilai faktor inflas varian
(Variance Inflasi Factor/VIF), yang tidak melebihi 4 atau 5. Tolerance mengukur
variabilitas variabel independen yang tidak dijelaskan oleh variabel independen

lainnya.



Uji Multikolinearitas juga terdapat beberapa ketentuan yaitu sebagi berikut:

1) Jka nilai tolerance di atas 0,1 dan nilai VIF <10 maka tidak terjadi
masal ah multikolinearitas, artinya model regres tersebut baik.

2) Jikanilai tolerance lebih kecil dari 0,1 dan nilai VIF >10 maka terjadi
masal ah multikolinearitas, artinya model regres tersebut tidak baik.

c. Uji Heterokedastisitas
Uji Heterokedastisitas digunakan untuk menguji apakah dalam model
regresi, terjadi ketidaksamaan varians dari residua dari suatu pengamatan yang
lain. Jika variasi residual dari suatu pengamatan ke pengamatan yang lain tetap,
maka disebut homokedastisitas dan jika varians berbeda disebut
heterokedastisitas. Model yang baik adalah tidak terjadi heterokedastisitas.
Dasar pengambilan keputusannya adalah :

1) Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang membentuk pola tertentu
yang teratur (bergelombang, melebar kemudian menyempit), maka hal
ini dapat mengidentifikasi telah terjadi heterokedastisitas.

2) Jika ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar diatas dan dibawah
angka 0 pada sumbu Y, maka akan terjadi heterokedastisitas.

d. Uji Autokorelas
Uji autokorelas bertujuan untuk menguji apakah dalam sebuah model
regresi linear ada korelas antara kesalahan pengganggu pada period ke t dengan
kesalahan pada periode t-1 (sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka dinamakan
ada problem autokorelasi. Model regresi yang baik adalah bebas dari autokorelasi.

Salah satu cara mengidentifikasinya adalah dengan cara melihat nilai

Durbin Watson (D-W):
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1) Jikanilai D-W di bawah -2 berarti ada autokorelasi positif
2) Jikanilai D-W diantara-2 sampai +2 berarti tidak ada autokorelasi
3) Jikanilai D-W di atas +2 berarti ada autokorelasi negative
e. Uji Linearitas
Uji linearitas digunakan untuk melihat apakah model yang dibangun
mempunyai hubungan linear atau tidak. Uji ini jarang digunakan pada berbagai
penelitian, karena biasanya model dibentuk berdasarkan telaah teoritis bahwa
hubungan antara variabel bebas dengan variabel terikatnya adalah linear.
Dasar pengambilan keputusan dalam uji linearitas adalah salah satunya dengan
caramelihat nilai signifikansi yaitu sebagai berikut:
a) Jikanila signifikansi > 0,05 makaterdapat hubungan yang linear

b) Jikanilai signifikansi < 0,05 makatidak terdapat hubungan yang linear

2. Analisis Jalur (Path Analysis)

Path analysis digunakan untuk menganalisis pola hubungan antar variabel
dengan tujuan untuk mengetahui pengaruh lengsung ataupun tidak langsung
seperangkat variabel bebas (eksogen) terhadap variabel terikat (endogen). Path
analysis atau analisis jalur adalah keterkaitan antara variabel independent, variabel
intermediate, dan variabel dependen yang biasanya disgikan dalam bentuk
diagram. Menurut (Juliandi, Irfan, & Manurung, 2013 hal.181) ada banyak model
yang digunakan untuk melakukan analisis jalur akan tetapi dalam penelitian ini
menggunakan model analisis dua jalur. Model persamaan yang digunakan dalam

penelitian ini di gambarkan sebagai berikut:
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Gambar [11.1
Mode Analisis Jalur

X1
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Keterangan :

X1 = Return On Equity (ROE)
X2 = Ukuran Perusahaan

Z = Debt to Equity Ratio (DER)
Y = Nila Perusahaan

p = Koefisien Regresi

€ = Error Tern (kesalahan)

Persamaan strukturalnya dalam model analisisjalur di atas adal ah sebagai
Berikut :

a Z =plX1+p2X2 +¢€l

b. Y =p3X1+ p4X2 + p5Z + €2

Untuk mengetahui signifikansi analisis jalur, maka antara nilai probabilitas
0,05 dengan nilai probabilitas Sg dengan dasar pengembalian keputusan sebagai

berikut :
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1) Jika nilai probabilitas 0,05 < Sg maka Ho diterima dan Ha ditolak,
artinyatidak signifikan.
2) Jika nilai probabilitas 0,05 > Sg maka Ho ditolak dan Ha diterima,

artinya signifikan.

3. Pengujian Hipotesis

Pengujian hipotesis adalah analisis data yang berperan untuk menjawab
rumusan masalah penelitian, dan membuktikan hipotesis penelitian (Juliandi,
Irfan, & Manurung, 2015 hal.122). Dalam pengujian ini untuk mengetahui apakah
secara persial atau simultan memiliki hubungan antara X1, dan X2 berpengaruh
terhadap Y dengan variabel Z sebagai variabel intervening. Terdapat dua jenis
koefisien regresi yang dapat dilakukan dalam penilitian ini yaitu uji t dan uji F.

a Ujit(t-Test)

Uji t dipergunakana dalam penelitian ini untuk mengetahui kemampuan
dari masing-masing variabel dalam mempengaruhi variabel dependen.

(Sugiyono, 2013 hal.250) Rumus yang digunakan dalam uji t adalah

sebagai berikut:

S —_E
t = " 75 _;E

vi

Keterangan :

t = Nilai uji t

r = Koefisien Korelasi

r? = Koefisien Determinasi

n = Banyak sampel yang diobservas
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a. Pengaruh Langsung

Pengaruh X terhadap Y, pengaruh X terhadap Z, pengaruh Z terhadap Y.

Kriteria penarikan kesimpulan :

1) Tolak Ho jika nilai probabilitas yang dihitung < probabilitas yang
ditetapkan (Sg < 0,05)

2) Terima Ho jika nilai probabilitas yang dihitung = probabilitas yang
ditetapkan (Sg = 0,05)

b. Pengaruh tidak langsung
1) Pengaruh X1 terhadap Y melalui Z
2) Pengaruh X2 terhadap Y melalui Z
Kriteria penarikan kesimpulan :

1) Jikanilai koefisien pengaruh tidak langsung > dari koefisien pengaruh
langsung maka hubungan yang sebenarnya adalah tidak langsung.
Variabel Z sebagai intervening atau perantara.

2) Jikanilai koefisien pengaruh tidak langsung < dari koefisien pengaruh
langsung maka hubungan yang sebenarnya adalah langsung. Variabel
Z sebagai intervening atau perantara. (Juliandi, Irfan, & Manurung
2013, hal.196)

Kriteria Pengambilan K eputusan:
Ho diterima jika —tiahel< thitung< ttabel, Padaa = 5%, df = n-2
Ho ditolak jika:

a.  thitung™> ttabel

b. -thitung< -ttabel
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TolakHg ' TerimaHg : TolakHg

-thitung -ttabel 0 ttabel thitung

Gambar [11.2

b. Uji F(F-test)

Uji F menunjukkan apakah semua variable independen atau bebas
dimasukkan dalam model, yang mempunya pengaruh secara bersama-sama
terhadap variable dependen.Untuk pengujiannya dilihat dari nilai Probabilitas (p-
value) yang terdapat pada tabel Anovanilai F dari output. Program aplikasi SPSS,
dimana jika Struktur modal (p-value) < 0,005 makasecara simultan keseluruhan
variable independen memiliki pengaruh secarabersama-sama pada tingkat
signifikan 5%.

Adapun pengujiannya sebagaiberikut :
Ho: B =0, artinya variable independen tidak berpengaruh terhadap variable
dependen.

Ho: B #0, artinya variable independen berpengaruh terhadap variable

dependen.
B R*/k
T (A-RH(n-k-1)

Fh
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Keterangan:

Fh =nila F hitung

R2 = koefisien korelasi berganda

K =Jumlah variabel independen

N = Jumlah sampel

//_,. - “‘\_\\\
. g,
ST S \\“\
TolakH, ‘ TerimaH, TolakH, l
'Fhitung 'Ftabel 0 Ftabel Fhitung
Gambar 111.3

Keterangan :

Fritung =Hasil perhitungan korelasi perhitungan Return on Equity, Ukuran
Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan Price to book Value melalui Debt
to Equity Ratio

Fraber = Nilal F dan tabel F berdasarkan n

Kriteria Pengujian Uji-F sebagai berkut:

1) Tolak H,apabila Fritung >Ftabel @taU -Fhitung<-Ftabel

2) Terima Ho apabl la Fhitung < Ftabel AU -Fhitung= -Ftabel

4. Koefisien Determinasi
Untuk mengetahui seberapa besar kontribusi variabel bebas (X) terhadap
variabel terikat (Y) dilakukan Uji Determinasi. Koefisien determinasi digunakan

karena dapat menjelaskan kebaikan dari model regresi dalam memprediks
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variabel dependen. Semakin tinggi nilai koefisien determinasi maka akan semakin
baik pula kemampuan variabel independen dalam menjelaskan variabel dependen.
Menurut Juliandi dan Irfan (2013, hal.180) Rumus yang digunakan untuk
koefisien determinasi adalah sebagai berikut :
KD = R?x 100%
Dimana:
KD  =Koefisien Determinasi
R =KoefisenKorelas

100% = Persentase Kontribusi



BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

A. Hasil Penelitian

Objek penelitian yang digunakan adalah perusahaan Manufaktur Sub
Sektor Makanan & Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013
s/d 2017. Tujuan penelitian ini dilakukan adalah untuk melihat pengaruh Return
On Equity dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan dengan Debt to
Equity Ratio sebagai variabel Intervening.

Adapun jumlah populasi perusahaan Makanan & Minuman yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia ada 14 perusahaan. Kemudian yang memenuhi kriteria
sampel keseluruhan dari jumlah populasi yaitu 10 perusahaan Makanan &
Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Berikut nama-nama

perusahaan yang menjadi sampel objek penelitian:

Tabd IV.1
Daftar Objek Penelitian
NO KODE NAMA PERUSAHAAN
EMITEN
1 CEKA PT Cahaya Kalbar Tbk
2 DLTA PT Delta Djakarta Thk
3 ICBP PT Indofood CBP Sukses Makmur Thk
4 INDF PT Indofood Sukses Makmur Tbhk
5 MLBI PT Multi Bintang Indonesia Thk
6 MY OR PT Mayora Indah Tbhk
7 ROTI PT Nippon Indosari Corpindo Thk
8 SKBM PT Sekar Bumi Tbk
9 STTP PT Siantar Top Tbhk
10 ULTJ PT Ultra JayaMilk Tbhk

52
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1. Nilai Perusahaan
Variable terikat (Y) yang digunakan dalam penelitian ini adalah Nilai
Perusahaan dengan proyeks perhitungan mengguakan Price to Book Value
(PBV). Price to Book Value merupakan salah satu rasio pasar yang berfungsi
untuk membandingkan harga pasar dan bertujuan untuk membandingkan harga
pasar per lembar saham. Dan sebagai aat ukur untuk para investor menanamkan
modal nya diperusahaan.
Berikut adalah hasil perhitungan Nilai Perusahaan (PBV) pada perusahaan
Manufaktur sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
selama periode 2013 §/d 2017.

Tabd IV.2
Nilai Perusahaan (PBV) Perusahaan Makanan dan Minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2013-2017

Kode TAHUN

. Rata-rata

Emiten 2013 2014 2015 2016 2017
CEKA 0.65 0.87 0.63 0,64 0.85 0.60
DLTA 8.99 9.33 4.90 4.37 3.48 6.21
ICBP 4.48 5.26 4.79 5.61 511 5.05
INDF 114 1.45 1.05 155 1.43 1.32
MLBI 20.52 48.67 2254 47.54 27.06 33.27
MYOR 5.90 4.74 5.25 6.38 6.71 5.80
ROTI 6.56 7.76 5.39 5.97 5.39 6.21
SKBM 3.15 3.08 2.57 1.65 1.23 2.34
STTP 2.93 4.80 3.92 8.82 4.26 4.95
ULTJ 6.45 491 4.07 3.95 3.59 4.59
Jumlah 60.77 90.87 55.11 85.84 59.11 70.34
Rata-rata 6.08 9.09 5.51 8.58 5.91 7.03

Sumber: Bursa Efek Indonesia (2018)
Dari tabel diatas dapat dilihat bahwa rata-rata Price Book Value pada

perusahaan Makanan dan Minuman 5 tahun terakhir mengalami fluktuasi. Ditahun

2013 rata-rata PBV yaitu sebesar 6.08, di tahun 2014 mengalami peningkatan



menjadi 9.09 kemudian menurun di tahun berikutnya 2015 menjadi 5.51,
kemudian meningkat di tahun 2016 sebesar 8.58 dan menurun kembali tahun 2017
menjadi sebesar 5.91. Dapat dilihat bahwa perusahaan yang memiliki nilai Price
to Book Value di atas rata-rata yaitu perusahaan dengan kode MLBI. Penurunan
Price to Book Value ini akan mengakibatkan menurunnya minat para calon
investor untuk menanamkan modal mereka diperusahaan. Karena pada dasarnya
nila perusshaan menjadi modal utama dari sebuah perusahaan untuk
meningkatkan laba dari perusahaan, Price to Book Value menunjukkan seberapa
jauh suatu perusahaan menciptakan nilai perusahaan yang relative tinggi terhadap
jumlah moda yang diinvestasikan. Semakin tinggi rasio Price to Book Value
dapat diartikan semakin berhasil perusahaan menciptakan nilai bagi pemegang
saham.
2. Return On Equity

Variabel bebas (X1) yang digunakan dalam penelitian ini adalah Return
On Equity (ROE). Return On Equity (ROE) merupakan salah satu pengukuran
bagi kinerja keuangan perusahaan dan merupakan salah satu rasio profitabilitas.
Rasio ini merupakan rasio laba bersih yang tersedia bagi pemilik perusahaan
dengan jumlah ekuitas, sehingga variabel ini di samping menunjukkan tingkat
hasil pengembalian pemilik, juga merupakan ukuran efisiensi penggunaan modal.
Semakin tinggi nilai Return On Equity (ROE) maka akan semakin baik kondisi
perusahaan, maka akan meningkatkan laba atau keuntungan yang diperoleh dan
dibagikan kepada para pemilik saham. Berikut adalah tabel Return On Equity
(ROE) pada perusahaan Manufaktur sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar

di BursaEfek Indonesia (BEI) periode 2013-2017.
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Tabel 1V.3
Return On Equity (ROE) Perusahaan Makanan dan Minuman yang ter daftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2013-2017

Kode TAHUN

_ Rata-rata

Emiten 2013 2014 2015 2016 2017
CEKA 0.12 0.08 0.17 0.28 0.12 0.15
DLTA 0.40 0.38 0.23 0.25 0.24 0.30
ICBP 0.17 0.17 0.18 0.20 0.17 0.18
INDF 0.09 0.12 0.09 0.12 0.11 0.11
MLBI 1.19 144 0.65 1.20 1.24 1.14
MYOR 0.27 0.10 0.24 0.22 0.22 0.21
ROTI 0.20 0.20 0.23 0.19 0.05 0.17
SKBM 0.29 0.28 0.12 0.06 0.71 0.29
STTP 0.16 0.15 0.18 0.15 0.16 0.16
ULTJ 0.16 0.12 0.19 0.20 0.16 0.17
Jumlah 3.05 3.04 2.28 2.87 3.18 2.88
Rata-rata 0.31 0.30 0.23 0.29 0.32 0.29

Sumber: Bursa Efek Indonesia (2018)
Dari tabel diatas dapat dilihat bahwa rata-rata Return On Equity pada

perusahaan Makanan dan Minuman 5 tahun terakhir mengalami fluktuasi setiap
tahunnya. Rata-rata Return On Equity dilihat dari seluruh perusahaan sebesar
0.29. Pada tahun 2013 rata-rata perusahaan sebesar 0.31 dan mengalami
penurunan ditahun berikutnya yaitu tahun 2014 menjadi 0.30, kemudian
mengalami penurunan yang cukup signifikan pada tahun 2015 menjadi sebesar
0.23 dan meningkat ditahun 2016 menjadi 0.29 dan ditahun 2017 meningkat
kembali menjadi 0.32. Dari penjabaran tabel diatas maka dapat dilihat bahwa
perusahaan yang memilki diatas rata-rata Return On Equity yaitu perusahaan
DLTA dan MLBI. Ha tersebut mengindikasikan bahwa perusahaan memiliki
jumlah modal yang terus meningkat untuk membiayai kegiatan operasional dalam

menghasilkan |aba bersih perusahaan.
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3. Ukuran Perusahaan

Variabel bebas (X2) yang digunakan dalam penelitian ini adalah ukuran
perusahaan yang diproksikan menggunakan Size. Nilai perusahaan (Size) dapat
dilihat dari total asset yang dimiliki oleh perusahaan yang dapat dipergunakan
untuk kegiatan operasi perusahaan. Jika perusahaan memiliki total asset yang
besar, pihak manajemen lebih |eluasa dalam mempergunakan asset yang ada pada
perusahaan tersebut. Berikut adalah tabel Ukuran Perusahaan (Size) pada
perusahaan Manufaktur sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) periode 2013-2017.

Tabe 1V.4
Ukuran Perusahaan (Size) Perusahaan Makanan dan Minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2013-2017

Kode TAHUN

_ Rata-rata

Emiten 2013 2014 2015 2016 2017
CEKA 13.88 14.07 14.21 14.17 14.15 14.09
DLTA 13.67 13.81 13.85 14.00 14.11 13.89
ICBP 16.87 17.03 17.09 17.18 17.27 17.09
INDF 18.17 18.27 18.34 18.22 18.29 18.26
MLBI 14.39 14.62 14.56 14.64 14.74 14.59
MYOR 16.09 16.15 16.24 16.37 16.52 16.27
ROTI 14.42 14.58 14.81 14.89 15.33 14.80
SKBM 13.12 13.38 13.55 13.82 14.30 13.63
STTP 14.20 14.35 14.47 14.66 14.67 14.47
ULTJ 14.85 14.89 15.08 15.26 15.46 15.11
Jumlah 149.66 151.14 152.21 153.21 154.83 152.21
Rata-rata 14.97 15.11 15.22 15.32 15.48 15.22

Sumber: Bursa Efek Indonesia (2018)
Dari tabel diatas dapat dilihat bahwa rata-rata firm Sze pada perusahaan

Makanan dan Minuman 5 tahun terakhir mengalami peningkatan secara terus
menerus selama 5 tahun terkahir. Pada tahun 2013 sebesar 14.97 kemudian

ditahun 2014 menjadi 15.11, pada tahun 2015 menjadi sebesar 15.22 mengalami
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peningkatan kembali ditahun berikutnya sebesar 15.32 tahun 2016 dan 15.48 pada
tahun 2017. Dari penjabaran tabel diatas maka dapat dilihat bahwa perusahaan
yang memilki diatas rata-rata firm Sze yaitu perusahaan ICBP, INDF dan MY OR.
Hal tersebut menunjukan bahwa perusahaan memiliki nilai total aktiva atau asset
yang sangat baik. Total aktiva yang meningkat akan berdampak juga pada
peningkatan ukuran perusahaan, dan meningkatnya ukuran perusahaan akan
meningkat juga kebutuhan dana perusahaan, baik itu dana dari internal maupun
dana eksternal.
4. Debt to Equity Ratio

Variable intervening (Z) yang digunakan dalam penelitian ini adalah Debt
to Equity Ratio (DER). Debt to Equity Ratio yaitu rasio yang digunakan untuk
menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan membandingkan antara
seluruh utang, termasuk utang lancar dengan seluruh ekuitas. Rasio ini berguna
untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditor) dengan
pemilik perusahaan. Dengan kata lain, rasio ini berfungsi untuk mengetahui setiap
rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan utang. Rasio ini menunjukkan
persentase penyediaan dana oleh pemegang saham kepada pemberi pinjaman.
Semakin tinggi rasio makan akan semakin rendah pendanaan perusahaan yang
disediakan oleh pemegang saham. Melaui rasio ini, perusahaan akan mengetahui
sgjauh mana perusahaan di biayai oleh hutang. Berikut adalah tabel Debt to Equity
Ratio pada perusahaan Manufaktur sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar

di BursaEfek Indonesia (BEI) periode 2013-2017.
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Tabe 1V.5
Debt to Equity Ratio (DER) Perusahaan M akanan dan Minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2013-2017

Kode TAHUN

_ Rata-rata

Emiten 2013 2014 2015 2016 2017
CEKA 1.02 1.39 1.32 0.61 0.54 0.98
DLTA 0.28 0.30 0.22 0.18 0.17 0.23
ICBP 0.60 0.66 0.62 0.56 0.56 0.60
INDF 1.03 1.08 1.13 0.87 0.88 1.00
MLBI 0.80 3.03 1.74 1.77 1.36 1.74
MYOR 1.47 1.51 1.18 1.06 1.03 1.25
ROTI 1.32 1.23 1.28 1.02 0.62 1.09
SKBM 1.47 1.04 1.22 1.72 0.59 1.21
STTP 1.12 1.08 0.90 1.00 0.69 0.96
ULTJ 0.40 0.29 0.27 0.21 0.23 0.28
Jumlah 9.51 11.61 9.88 9.00 6.67 9.33
Rata-rata 0.95 1.16 0.99 0.90 0.67 0.93

Sumber: Bursa Efek Indonesia (2018)
Dari tabel diatas dapat dilihat bahwa rata-rata Debt to Equity Ratio pada

perusahaan Makanan dan Minuman 5 tahun terakhir mengalami peningkatan dan
penurunan. Di tahun 2013 rata-rata Debt to Equity Ratio sebesar 0.95 kemudian
meningkat ditahun 2014 menjadi 1.16, dan mengalami penurunan ditahun 2015
menjadi 0.99. kemudian mengalami penurunan lagi ditahun 2016 menjadi 0.67
dan menurun kembali menjadi 0.67 di tahun 2017. Dapat dilihat dari tabel tersebut
bahwa perusahaan yang diatas rata-rata nilai Debt to Equity Ratio yaitu CEKA,
INDF, MLBI, MYOR, ROTI dan SKBM.

Dapat di tarik kesimpulan bahwa semakin besar nilai Debt to Equity Ratio
pada perusahaan Makanan dan Minuman menunjukkan besarnya penggunaan
hutang oleh pemilik modal sendiri, hal ini juga menunjukkan semakin besar
tingkat ketergantungan perusahaan terhadap kreditor dan akan berpengaruh

terhadap struktur modal perusahaan sehingga mengurangi laba di perusahaan
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tersebut. Hal ini akan berdampak pada perusahaan, artinya perusahaan tidak
mampu mengoptimalkan modal yang dimiliki untuk menghasilkan laba yang
maksimal.
B. AnalisisData

Dalan melakukan analisis data, Hal yang harus dilakukan sebelum
menganalisis data terlebih dahulu perlu dilakukan uji asumsi klasik atas data yang
telah dikumpulkan pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2013-2017.

1. Uji Asumsi Klasik

Uji Asums Klask dilakukan dalam upaya untuk memperoleh hasil
analisis yang valid. Uji asumsi klasik bertujuan untuk menganalisis apakah model
regresi yang digunakan dalam penelitian adalah model yan terbaik. Jika model
adalah model yang baik, maka hasil analisis regresi layak dijadikan sebagai
rekomendasi untuk pengetahuan atau untuk tujuan pemecahan masalah praktis.
Berikut ini pengujian untuk menentukan apakah kedua asums klasik tersebut
diperoleh atau tidak, adapun uji yang dilakukan dalam penelitian ini adalah uji
normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas dan autokorelasi.

a. Uji Normalitas
Uji normalitas dilakukan untuk mengetahui hubungan variabel bebas

dengan variabel terikat memiliki distribusi normal atau tidak. Model regresi yang
baik apabila distribusi data normal atau mendekati normal. Uji ini dilakukan untuk

mengetahui apakah variabel bebas dan terikat berdistribusi normal atau tidak.
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Tabd IV.6
Uji Normalitas
Kolmogorov-Smirnov

One-Sample Kolmogor ov-Smirnov Test

Unstandardize
d Residual

N 44
Normal Parameters®” Mean .0000000
Std. Deviation 2.35202756

Most Extreme Absolute .098
Differences Positive .098
Negative -.078

Test Statistic .098
Asymp. Sig. (2-tailed) .200%¢

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

d. Thisisalower bound of the true significance.

Dari tabel diatas dapat diketahui bahwa nilai  Kolmogorov-Smirnov
variabel Return On Equity, Ukuran Perusahaan dan Nilai perusahaan telah
terdistribusi secara norma karena masing-masing dari variabel memiliki
profitabilitas lebih dari 0,05 (5%). Nila variabel yang memenuhi standar yang
ditetapkan dapat dilihat pada baris asymp.Sig. (2-tailed). Dari tabel tersebut
terdapat nilai asymp. Sig. (2-tailed)= 0,200. Dari nilai tersebut dapat disimpulkan
bahwa nilai asymp. Sig. (2tailed) lebih besar dari 0,05 yang berarti variabel telah

terdistribusi secara normal.
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Gambar 1V.1
Grafik Histogram

Histogram
Dependent Variable: Nilai Perusahaan
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Dari Grafik histogram pada gambar di atas dapat menunjukkan pola
berdistribusi normal karena grafik tidak miring ke kiri dan ke kanan demikian
pula hasil uji normalitas dengan menggunakan grafik p-plot dibawah ini.

Gambar 1V.2
Grafik Normal p-plot

Mormal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Nilai Perusahaan
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Pada grafik normal p-plot terlihat pada gambar diatas bahwa data
menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal, maka dapat

disimpulkan bahwa model regresi telah memenuhi asumsi normalitas.
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b. Uji Multikolinearitas

Uji ini digunakan untuk mengetahui apakah terdapat korelasi yang tinggi
diantara variabel bebas dalam model regres linier. Uji multikolinearitas adalah
untuk melihat ada atau tidaknya korelasi yang tinggi antara variabel-variabel
bebas dalam suatu model regresi linier berganda. Model regresi yang baik
seharusnya bebas multikolinearitas atau tidak terjadi korelasi antar variabel bebas.
Alat statistik yang sering dipergunakan untuk menguji gangguan multikolinearitas
salah satunya adalah dengan variance inflation faktor (VIF).
Uji Multikolinearitas juga terdapat beberapa ketentuan yaitu sebagi berikut:

1) Jka nilai tolerance di atas 0,1 dan nilai VIF <10 maka tidak terjadi

masalah multikolinearitas, artinya model regresi tersebut baik.
2) Jika nilai tolerance lebih kecil dari 0,1 dan nilai VIF >10 maka terjadi

masalah multikolinearitas, artinya model regresi tersebut tidak baik.

Tabd IV.7
Uji Multikolinearitas
Coefficients”
Standard
ized
Unstandardized | Coefficie Collinearity
Coefficients nts Statistics
Std. Tolera
Model B Error Beta t Sig. | nce | VIF
1 (Constant) 5074 3.949 1.285| .206
ROE 1.042 2.048 .080| .509| .614| .974| 1.026
Ukuran
Perusshaan -.073 252 -.046| -.290| .773| .974| 1.026

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
Berdasarkan tabel diatas nilai VIF menunjukkan bahwa kedua nilai

variabel independen tersebut yakni Return On Equity dan Ukuran Perusahaan

memiliki nilai VIF dalam batas toleransi yang telah ditentukan yakni sebesar
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1,026<10. Maka dalam penelitian ini dapat dissmpulkan bahwa antar variabel
bebas tidak terjadi ggjala multikolinearitas.

a. Uji Heterokedastisitas

Uji Heterokedastisitas digunakan untuk menguji apakah dalam model

regresi, terjadi ketidaksamaan varians dari residua dari suatu pengamatan yang
lain. Jika variasi residual dari suatu pengamatan ke pengamatan yang lain tetap,
maka disebut homokedastisitas dan jika varians berbeda disebut
heterokedastisitas. Model regres yang memenuhi persyaratan adalah dimana
terdapat kesamaan varians dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain
tetap atau disebut homoskedastisitas. Deteksi heterokedastisitas dapat dilakukan
dengan metode scatter plot dengan memplotkan nila ZPRED (nilai prediksi)
dengan SRESID (nilai residualnya) Model yang baik adalah tidak terjadi
heterokedastisitas. Dasar pengambilan keputusannya adalah :

1) Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang membentuk pola tertentu
yang teratur (bergelombang, melebar kemudian menyempit), maka hal
ini dapat mengidentifikasi telah terjadi heterokedastisitas.

2) Jika ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar diatas dan dibawah

angka 0 pada sumbu Y, maka akan terjadi heterokedastisitas.
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Gambar 1V.3
Uji Heter okedastisitas
Scatterplot
Dependent Variable: Nilai Perusahaan
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Berdasarkan gambar diatas pada grafik scatterplot memperlihatkan bahwa
titik-titik menyebar secara acak tidak membentuk pola yang jelas/teratur, serta
tersebar baik diatas maupun dibawah angka O padasumbu Y. Dengan demikian
“tidak terjadi heteroskedastisitas” pada model regresi. Jadi, kesimpulannya adalah
variabel bebas di atastidak terjadi heterokedastisitas.

d. Uji Autokorelas

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam sebuah model
regresi linear ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada period ke t dengan
kesalahan pada periode t-1 (sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka dinamakan

ada problem autokorelasi. Model regresi yang baik adalah bebas dari autokorelasi.
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Salah satu cara mengidentifikasinya adalah dengan cara melihat nilai

Durbin Watson (D-W)

1) Jikanilai D-W di bawah -2 berarti ada autokorelasi positif

2) Jikanilai D-W diantara-2 sampai +2 berarti tidak ada autokorelasi

3) Jikanilai D-W di atas +2 berarti ada autokorelasi negative

Tabd 1V.8

Uji Autokorelasi

Durbin — Watson
Model Summary®

Adjusted R | Std. Error of Durbin-
M odel R R Square Square the Estimate Watson
1 .098" .010 -.039 2.40871 842

a. Predictors: (Constant), Ukuran Perusahaan, ROE
b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Dari hasil output SPSS diatas diketahui bahwa nilai Durbin-Waston =

0.842, maka dapat disimpulkan bahwa data diatas tidak terjadi autokorelasi.

e. Uji Linearitas

Uji linearitas digunakan untuk melihat apakah model yang dibangun

mempunyai hubungan linear atau tidak. Uji ini jarang digunakan pada berbagai

penelitian, karena biasanya model dibentuk berdasarkan telaah teoritis bahwa

hubungan antara variabel bebas dengan variabel terikatnya adalah linear.

Dasar pengambilan keputusan dalam uji linearitas adalah salah satunya dengan

caramelihat nilai signifikans yaitu sebagai berikut:

a) Jikanila signifikansi > 0,05 makaterdapat hubungan yang linear

b) Jikanilai signifikansi < 0,05 makatidak terdapat hubungan yang linear
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Tabd IV.9
Uji Linearitas 1
ANOVA Table
Sum of Mean
Squares| Df | Square| F | Sig.
Nilai Between (Combined) 2.85
Peruschaan*  Groups 184.110| 23| 8.005 4 .010
ROE Linearity 1.835 1| 1.835| .654| .428
Deviation 505
from 182.275| 22| 8.285 4 .009
Linearity
Within Groups 56.091] 20| 2.805
Total 240.201| 43

Dari hasil output diatas diperoleh nilai signifikansi = 0,009 < 0,05 yang artinya

tidak terdapat hubungan yang linear antara variabel bebas X1 Return Equity Ratio

dan variabel terikat Y Nilai Perusahaan.

2. Uji Linearitas Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Tabe 1V.10
Uji Linearitas 2
ANOVA Table
Sum of Mean
Squares| Df | Square| F | Sig.
Nilai Between (Combined) 10.1
230. 42 v 24
Perusahaan*  Groups 39.639 5706 56 °
Ukuran Linearity 1.46
Perusahaan 822 1 822 3 440
Deviation 10.3
from 238.817| 41| 5.825 68 242
Linearity
Within Groups 562 1 562
Total 240.201| 43
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Dari hasil output diatas diperoleh nilai signifikansi = 0,242 > 0,05 yang
artinya terdapat hubungan linear antara variabel bebas X2 Ukuran Perusahaan

terhadap variabel terikat Y Nilai Perusahaan.

2. Uji Analisis Jalur (Path Analysis)

Dalam penelitian ini analisis data yang digunakan adalah analisis jalur
(path analysis). Analisis jalur digunakan untuk menganalisis pola hubungan
antara variable dengan tujuan untuk mengetahui pengaruh langsung maupun tidak
langsung maupun tidak langsung seperangkat variable bebas terhadap variable
terikat. Analisis jalur digunakan apabila secarateori kita yakin berhadapan dengan
masal ah yang berhubungan dengan sebab akibat.

p1-0,339
Retun On Equity Debt to Equity Ratio

Gambar V-4
Substruktur 1 Diagram Jalur

Apabila nilai Retun On Equity mengalami peningkatan 100% maka akan

terjadi penurunan Debt to Equity Ratio sebesar -33,9 %.

030,087

Return On Equity Nilali Perusahaan

Gambar 1V-5
Substruktur 2 Diagram Jalur

Apabila nilai Retun On Equity mengalami peningkatan 100% maka akan

terjadi pula peningkatan Nilai Perusahaan sebesar 8,7%.
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Return On Equity

p3 0,087
Nilai Perusahaan
Debt to Equity Ratio p5 -0,196

Gambar V-6
Substruktur 3 Diagram Jalur

Apabila Return On Equity mengalami peningkatan 100% maka akan
terjadi peningkatan Nilai Perusahaan sebesar 8,7%. Sedangkan apabila Debt to
Equity Ratio mengalami peningkatan 100% maka akan terjadi pula peningkatan

Nilai Perusahaan sebesar -19,6%.

Ukuran Perusahaan Debt to Equity Ratio
p2 0,029

Gambar 1V-7
Substruktur 4 Diagram Jalur

Apabila Ukuran Perusahaan mengalami peningkatan 100% maka akan

terjadi peningkatan pada nilai Debt to Equity Ratio sebesar 2,9%.

p4 -0,058
Ukuran Perusahaan Nilai Perusahaan

Gambar 1V-8
Substruktur 5 Diagram Jalur

Apabila Ukuran Perusahaan mengalami peningkatan 100% maka akan

terjadi peningkatan pada Nilai Perusahaan sebesar -5,8%.
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Ukuran Perusahaan

Debt to Equity Ratio

W Nilai Perusahaan

p5 -0,196

Gambar 1V-9
Substruktur 6 Diagram Jalur

Apabila Ukuran Perusahaan mengalami peningkatan 100% maka akan
terjadi peningkatan pada nilai Nilai Perusahaan sebesar -5,8%. Dan Apabila nilai
Debt to Equity Ratio mengalami peningkatan 100% maka juga akan terjadi

peningkatan pada Nilal perusahaan sebesar -19,6%.

Return On Equity 03=0, 087

p5=-0,196 pl= Debt to Equity > Nilai
Rati “|  Perusahaan
io P
Ukuran
Perusahaan
el = 0,9950 €2 =0,9252

Gambar 1V.10
Diagram Jalur : Besaran pengaruh X1,X2 terhadap Y melalui Z

Dari gambar diagram jalur di atas dapat diketahui bahwa nilai koefisien
jalur p1 sebesar -0,339 hal ini menunjukkan bahwa apabila nilai Return On Equity
mengalami peningkatan dalam 100% maka akan terjadi penurunan Debt to Equity
Ratio sebesar -33,9%. Koefisien jalur p2 sebesar 0,029 , Hal ini berarti apabila
Ukuran Perusahaan yang diukur dengan firm size mengalami peningkatan dalam

100% maka akan terjadi penurunan Debt to Equity Ratio sebesar 2,9%.
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Koefisien jalur p3 sebesar 0,087, hal ini menunjukkan bahwa apabila nilai
Return On Equity mengalami peningkatan dalam 100% maka akan terjadi
peningkatan Nilai Perusahaan yang diukur dengan Price to Book Vaue sebesar
8,7%. Koefisien p4 sebesar -0,058 yang berarti apabila Ukuran Perusahaan yang
diukur dengan firm size mengalami peningkatan dalam 100% maka akan terjadi
peningkatan pula terhadap Nilai Perusahaan sebesar -5,8%. Kemudian nilai
koefisien jalur p5 sebesar -0,196 yang berarti bahwa apabila Debt to Equity Ratio
mengalami peningkatan dalam 100% maka akan terjadi peningkatan pada Nilai
Perusahaan yang diukur dengan Price to Book Value sebesar -19,6%.
3. Pengujian Hipotesis

Pengujian hipotesis adalah analisis data yang berperan untuk menjawab
rumusan masalah penelitian, dan membuktikan hipotesis penelitian (Juliandi,
Irfan, & Manurung, 2015 hal.122). Pengujian hipotesis merupakan jawaban
sementara terhadap rumusan masalah penelitian. hipotesis adalah analisis data
yang penting karena berperan penting untuk menjawab rumusan masalah
penelitian, dan membuktikan hipotesis penelitian. Berdasarkan pengolahan hasil

SPSS versi 23.00 diperoleh hasil sebagai berikut.
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a. Ujit(t-Test)
Tabd 1V.11
Hasil Uji-t
Debt to Equity Ratio
Coefficients”
Standardize
d
Unstandardized Coefficient
Coefficients S
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 1.135 679 1671 .102
ROE -.812 352 -.343| -2.306 .026
Ukuran
Perusshaan -.008 .043 -.026| -.174 .863

a. Dependent Variable: DER

Berdasarkan tabel diatas bentuk pengujian uji t (pengaruh variabel X secara

parsial terhadap Z) sebagai berikut:

1) Jikanilai thiuung < trane , Maka Hop ditolak, yang artinya tidak ada pengaruh

antaravariabel bebas dengan variabel terikat.

2)

antaravariabel bebas dengan variabel terikat.

3)

Jikanilai thiwung > tane , Maka Ho diterima, yang artinya ada pengaruh

Tingkat signifikansi yang digunakan sebesar 5% atau 0,05, dengan kata

lain jika p (probabilitas) > 0,05 maka dinyatakan pengaruh tidak signifikan

varibel bebas (X) terhadap variabel terikat (Y), dan sebaliknya jika p

(probabilitas) < 0,05 maka dinyatakan ada pengaruh signifikan variabel

bebas (X) terhadap variabel terikat (Y).

Kriteria pengambilan keputusan :

Ho: diterimajika: -tipe < thiung < e Pada 0=5%, df = n-k

Ho: dItOlakjlka thitung > tiapg AU —thitung < -tiabe
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1) Pengaruh Hipotesis 1: Return On Equity berpengaruh terhadap Debt
to Equity Ratio
Uji t digunakan untuk mengetahui apakah Return On Equity secara parsial
(individual) mempunya pengaruh yang signifikan atau tidak terhadap Debt to
Equity Ratio . Dari data SPSS vers 23.00 Untuk criteria uji dilakukan pada
tingkat = 0,05 dengan nilai untuk n = 44 -2 = 42 maka diperoleh uji t sebagai
berikut:
thitung = -2,306 dan tpe = 2,018
Bentuk Pengujian :
Ho :rs =0, artinya tidak terdapat hubungan antara variabel bebas (X) dengan
variabel terikat (Y).
Ho rs # 0, artinyaterdapat hubungan antara variabel bebas (X) dengan variabel
terikat (Y)
Kriteria pengambilan keputusan :
Ho : diterimajika: -tiaa < thiung < trpe pada 0=5%, df = n-k
Ho : ditolak jika: thitung > ttabe @taU —thitung < -ttabel

Kriteria pengujian hipotesis:

/,/ J T
# b N
,_/"'// Terima Ho \“m_
Tolak Ho Tolak Ho
-2,306 -2,018 0 2,018

Gambar 1V.11 Kriteria Pengujian Hipotesis
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Berdasarkan hasil pengujian parsial pengaruh antara variabel Return On
Equity tehadap Debt to Equity Ratio dapat diperoleh thiwung adalah -2,306 dan
perolehan nilai tipe dengan 0=5% yaitu sebesar 2,018. Dengan tingkat signifikan
0,026 < 0,05. Dengan demikian thiwng l€bih kecil dari tane 2,018 (-2,306 < 2,018)
dari hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa Hg ditolak, ha ini menunjukkan
bahwa secara parsia Return On Equity berpengaruh signifikan terhadap Debt to
Equity Ratio. Nilai thiwng Sebesar -2,306 dengan arah hubungan yang negative
antara Return On Equity terhadap Debt to Equity Ratio. Hal ini menunjukkan
kecenderungan meningkatnya Return On Equity diikuti dengan turunnya Debt to
Equity Ratio pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia (BEI) periode 2013-2017.

2) Pengaruh Hipotesis 2: Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap
Debt to Equity Ratio
Uji t digunakan untuk mengetahui apakah Ukuran Perusahaan secara
parsia (individual) mempunya pengaruh yang signifikan atau tidak terhadap
Debt to Equity Ratio. Dari data SPSS versi 23.00 Untuk criteria uji dilakukan
padatingkat = 0,05 dengan nilai untuk n =44 -2 = 42 maka diperoleh uji t sebagai
berikut:
thitung = -0,174 dan tie = 2,018
Bentuk Pengujian :
Ho :rs =0, artinya tidak terdapat hubungan antara variabel bebas (X) dengan
variabel terikat (Y).
Ho rs # 0, artinya terdapat hubungan antara variabel bebas (X) dengan variabel

terikat (Y)
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Kriteria pengambilan keputusan :
Ho: diterimajika: -tiae < thitung < trabe pada a=5%, df = n-k
Ho: ditolak Jlka thitung > tipg atau _thitung < -tiape

Kriteria pengujian hipotesis :

e ™~
/"// e e
s - g
f/// TerimaHg ‘\\\
Tolak Ho Tolak Ho
{ ]
I |
-2,018 -0,174 O 2,018

Gambar 1V.12 Kriteria Pengujian Hipotesis
Berdasarkan hasil pengujian parsia pengaruh antara variabel Ukuran

Perusahaan tehadap Debt to Equity Ratio dapat diperoleh thiwng adalah -0,174 dan
perolehan nilai tipg dengan a=5% yaitu sebesar 2,018. Dengan tingkat signifikan
0,863 > 0,05. Dengan demikian thiwng l€bih kecil dari tane (-0,174 < 2,018) dari
hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa Hy diterima, hal ini menunjukkan bahwa
secara parsial Ukuran Perusahaan berpengaruh tidak signifikan terhadap Debt to
Equity Ratio pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia (BEI) peroide 2013-2017.
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Tabd 1V.12
Hasil Uji-t
Nilai Perusahaan
Coefficients”
Standardize
d
Unstandardized Coefficient
Coefficients S

Model B Std. Error Beta T Sig.

1 (Constant) 6.255 4.066 1.539 132
ROE 196 2.168 .015 .091 .928
Ukuran
Perusshaan -.081 251 -051( -.322 749
DER -1.041 .905 -189| -1.151 257

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Berdasarkan tabel diatas diketahui bahwa hasil uji t (pengaruh variabel X

secaraparsia terhadap Y) sebagai berikut:

1) Pengaruh Return On Equity (X1) terhadap Price to Book Value (Y)

yang memediasi dengan Price to Book Value (PBV)

Dari hasil olahan data diperoleh thitung = 0,091 pada sig. 0,05 < 0,928

dan B (+) = 0,015, yang berarti pengaruhnya tidak signifikan dan

positif.

2) Pengaruh Ukuran Perusahaan (X2) terhadap Price to Book Value (Y)

yang memediasi dengan Price to Book Value (PBV) Dari hasil olahan

data diperoleh thitung =-0,322 pada sig. 0,05 > 0,749 dan (+) = -0,051

yang berarti pengaruhnyatidak signifikan dan negatif.

terhadap nilai-nilai koefisien regresinya adalah :

kedalam diagram analisisjalur)

Dari tabel Coefficient di atas (pada kolom Standardized Coefficien)

1) Koefisien X1 terhadap Z pl = -0,339 (nilai ini akan dimasukan
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2) Koefisien X2 terhadap Z p2 = 0,029 (nilai ini akan dimasukan kedalam
diagram analisisjalur)
3) Koefisien X1 terhadap Y adalah p3 = 0,087 (nilai ini akan dimasukan
kedalam diagram analisi jalur)
4) Koefisien X2 terhadap Y adalah p4 = -0,054 (nilai ini akan dimasukan
kedalam diagram analisisjalur)
5) Koefisien Z adalah p5 = -0,196 (nilai ini akan dimasukan kedalam
diagram analisisjalur)
3) Pengaruh Hipotesis 3: Return On Equity berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan
Uji t digunakan untuk mengetahui apakah Return On Equity secara parsia
(individual) mempunyai pengaruh yang signifikan atau tidak terhadap Nilai
Perusahaan. Dari data SPSS versi 23.00 Untuk criteria uji dilakukan pada tingkat
= 0,05 dengan nilai untuk n =44 -2 = 42 maka diperoleh uji t sebagai berikut:
thitung = 0,091 dan tiy = 2,018
Bentuk Pengujian :
Ho :rs =0, artinya tidak terdapat hubungan antara variabel bebas (X) dengan
variabel terikat (Y).
Ho rs # 0, artinya terdapat hubungan antara variabel bebas (X) dengan variabel
terikat (Y)
Kriteria pengambilan keputusan
Ho: diterimajika: -tiae < thitung < trave pada a=5%, df = n-k

Ho : ditolak jika: thitung > ttaber atAU —thitung < -ttabel
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Kriteria pengujian hipotesis :

-2,018 0 0,091 2,018
Gambar 1V.13 Kriteria Pengujian Hipotesis

Berdasarkan hasil pengujian parsial pengaruh antara variabel Return On
Equity tehadap Nilai Perusahaan diperoleh tyiwng adalah 0,091 dan perolehan nilai
tiabe dengan a=5% vyaitu sebesar 2,018. Dengan tingkat signifikan 0,928 > 0,05.
Dengan demikian thiwng l€bih Kecil dari tiane (0,091 < 2,018) dari hasil tersebut
dapat disimpulkan bahwa Hy diterima. Hal ini menunjukkan bahwa secara parsial
Return On Equity tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
peroide 2013-2017.

4) Pengaruh Hipotesis 4. Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap

Nilai Perusahaan

Uji t digunakan untuk mengetahui apakah Ukuran Perusahaan secara
parsia (individual) mempunya pengaruh yang signifikan atau tidak terhadap
Nila Perusahaan. Dari data SPSS vers 23. Untuk criteria uji dilakukan pada
tingkat = 0,05 dengan nilai untuk n = 44 -2 = 42 maka diperoleh uji t sebagai
berikut:

thitung = -0,322 dan tipe = 2,018
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Bentuk Pengujian :
Ho :rs =0, artinya tidak terdapat hubungan antara variabel bebas (X) dengan
variabel terikat (Y).
Ho rs # 0, artinya terdapat hubungan antara variabel bebas (X) dengan variabel
terikat (Y)
Kriteria pengambilan keputusan :
Ho: diterimajika: -tiae < thitung < trave pada a=5%, df = n-k
Ho : ditolak jika: thitung > ttabel @t —thitung < -tiabel

Kriteria pengujian hipotesis :

-2,018 -0,322 0 2,018
Gambar 1V.14 Kriteria Pengujian Hipotesis
Berdasarkan hasil pengujian parsial pengaruh antara Ukuran Perusahaan
terhadap Nilal Perusahaan diperoleh thwng adalah -0,322 perolehan nilal tipe
dengan 0=5% vyaitu sebesar 2,018. Dengan tingkat signifikan 0,749 > 0,05.
Dengan demikian thiwng l€bih kecil dari tipe (-0,322 < 2,018) dari hasil tersebut
dapat disimpulkan bahwa Hg ditolak, hal ini menunjukkan bahwa secara parsial
Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)

peroide 2013-2017.
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5) Pengujian Hipotesis5 : Return On Equity berpengaruh terhadap Nilai

Perusahaan dengan Debt to Equity Ratio sebagai variabel Intervening

p3=0,087
pl=-0,339 5=-0,196 -
Return On Debt to - Nilal
Equity Equity Ratio "|  Perusahaan
Gambar 1V.15

Analisis Jalur Return On Equity terhadap Nilai Perusahaan
K oefisien pengaruh langsung, tidak langsung dan total :

a. Pengaruh langsung (direct effect) X1 ke Y melalui Z : dilihat dari nilai
koefisien regresi X1 terhadap Y yaitu p3 = 0,087

b. Pengaruh tidak langsung (indirect effect) X1 ke Y melaui Z : dilihat dari
perkalian antara nilai koefisien regres X1 terhadap Z, dengan nilai
koefisien regresi Z terhadap Y yaitu pl x p5 =-0,339 x -0,196 = 0,066

c. Pengaruh total (total effect) X1 ke Y : dilihat dari pengaruh langsung +
nilai pengaruh tidak langsung = 0,087+0,066 = 0,153

Kriteria penarikan kesimpulan :

1) Jika nilai koefisien pengaruh tidak langsung > pengaruh langsung (p1 x p5
> p3) maka variabel Z adalah variabel intervening, atau dengan kata lain
pengaruh yang sebenarnya adalah tidak langsung.

2) Jika nilai koefisien pengaruh tidak langsung < pengaruh langsung (p1 x p5
< p3) maka variabel Z adalah bukan variabel intervening, atau dengan kata
lain pengaruh yang sebenarnya adalah langsung.

Kemudian dapat diketahui nilai koefisien pengaruh tidak langsung <

pengaruh langsung (pl x p5 < p3) yaitu 0,066 < 0,087, maka X1 berpengaruh
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secara langsung terhadap Y dan variabel Z bukan merupakan variabel intervening.
Maka dapat disimpulkan bahwa Hipotesis 5 ditolak.
6) Pengujian Hipotesis 6 : Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap

Nilai Perusahaan dengan Debt to Equity Ratio sebagai variabe

Intervening
| p4 =-0,058 ]
Ukuran 02 = 0.02 Debt to !Eqwty _ Nilai
Perusahaan ' Ratio Perusahaan
Gambar 4.16

Analisis Jalur Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan
K oefisien pengaruh langsung, tidak langsung dan normal :

a. Pengaruh langsung (direct effect) X2 ke Y melalui Z : dilihat dari nilai
koefisien regresi X2 terhadap Y yaitu p4 = -0,058

b. Pengaruh tidak langsung (indirect effect) X2 ke Y melaui Z : dilihat dari
perkalian antara nilai koefisien regres X2 terhadap Z dengan nilai
koefisien regresi Z terhadap Y yaitu p1 x p5 = 0,029 x — 0,196 = -0,005

c. Pengaruh total (total effect) X2 ke Y : dilihat dari pengaruh langsung +
nilai pengaruh tidak langsung = (-0,058) + (-0,005) = -0,063

Kriteria penarikan kesimpulan :

1) Jika nilai koefisien pengaruh tidak langsung > pengaruh langsung (pl x
p5>p3) maka variabel Z adalah variabel intervening, atau dengan kata lain
pengaruh yang sebenarnya adalah tidak langsung.

2) Jika nilai koefisien pengaruh tidak langsung < pengaruh langsung (p1 x p5
< p3) maka variabel Z adalah bukan variabel intervening, atau dengan kata

lain pengaruh yang sebenarnya adalah langsung.
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Kemudian dapat diketahui nilai koefisien pengaruh tidak langsung < (p1 x p5
> p3) yaitu -0,005 < -0,058 maka X2 berpengaruh secara langsung terhadap Y
dan Z adalah bukan variabel intervening. Maka dapat disimpulkan Hipotesis 6

ditolak.

b. Uji f (F-Test)

Uji statistic F dilakukan untuk menguji apakah variabel bebas (X) secara
simultan mempunyai hubungan yang signifikan atau tidak terhadap variabel
terikat (Y) .

Adapun pengujiannya sebagaiberikut :

HO :B= 0, artinya variable independen tidak berpengaruh terhadap variable

dependen.

HO :B#0, artinya variable independen berpengaruh terhadap variable

dependen.

Kriteria Pengujian :
a Tolak Ho apabila Friwung>Frabe atau - Fhitung<-Ftabe

b. Terima Ho apabila -Fritung™>Frape ataU - Fritung<-Frape

Tabel 1V.13
Uji F
ANOVA?
Sum of Mean

Model Squares df Square F Sig.
1 Regression 2.323 2 1.162 200| .819°

Residual 237.877 41 5.802

Tota 240.201 43

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
b. Predictors. (Constant), Ukuran Perusahaan, ROE
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Bertujuan untuk menguji hipotesis statistic di atas, maka dilakukan Uji F
pada tingkat 0=5%. Nilai Fpiwng untuk n=44 adalah sebagai berikut:

Fiba = N-k-1= 44-2-1 =41

Fhitung = 0,200 dan Fiape = 3,23
Bentuk pengujian Hipotesis:

A

Daerah Penolakan HO

Daerah Peperimaan HO

| |
0,200 323

Gambar 1V.17 Kriteria Pengujian Hipotesis
Dari uji F ANOVA pada tabel diatas didapat Friwng Sebesar 0,200 dengan
signifikansi sebesar 0,819 > 0,05, sedangkan Fipe diketahui sebesar 3,23.
Berdasarkan hasil tersebut dapat diketahui bahwa Friwng < Frae (0,200 < 3,23).
Artinya Ho diterima. Jadi dapat disimpulkan bahwa Return On Equity dan Ukuran
Perusahaan berpengaruh tidak signifikan secara bersama-sama terhadap Nilai
Perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

periode 2013-2017.
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4. Koefisien Determinas

Tabe V.14
Koefisien Determinasi Substruktur 1
Debt to Equity Ratio

Model Summary

Adjusted R | Std. Error of

M odel R R Square Square the Estimate

1 340° 116 072 41425
a. Predictors: (Constant), Ukuran Perusahaan, ROE

Berdasarkan tabel diatas, nilai R Square menunjukkan angka 0,116 hal ini
berarti mengindikasikan bahwa konstribusi variabel bebas X1 dan X2 yaitu
Return On Equity dan Ukuran Perusahaan terhadap variabel intervening yaitu
Debt to Equity Ratio sebesar 0,116 atau 11,6% sedangkan 88,4 ditentukan oleh

factor lain.

Untuk menganalisis beberapa pengaruh variabel lain terhadap Debt to
Equity Ratio dapat diketahui dengan cara pel = V1- R?1 = V1 - 0,116 = 0,884.
Maka nilai koefisien jalur dengan variabel lain terhadap variabel Return On
Equity adalah sebesar 88,4%.

Tabd V.15
Koefisien Deter minasi Substruktur 2
Nilai Perusahaan

Model Summary

Adjusted R | Std. Error of
M odel R R Square Square the Estimate

1 .203° 041 -.030 2.39925
a. Predictors: (Constant), DER, Ukuran Perusahaan, ROE

Berdasarkan tabel diatasn nilai R Square menunjukkan angka 0,041. Hal
ini berarti mengindikasikan bahwa konstribusi variabel bebas X1, X2 dan Z yaitu

Return On Equity, Ukuran Perusahaan dan Debt to Equity Ratio terhadap variabel



terikat yaitu Nilai Perusahaan sebesar 0,041 sedangkan 99,59 ditentukan oleh
factor lain. Untuk menganalisis beberapa pengaruh variabel lain terhadap Nilai
Perusahaan dapat diketahui dengan cara pe2 = V1- R*1= V1 - 0,041 = 0,9951.
Maka nilai koefisien jalur dengan variabel lain terhadap variabel Return On

Equity adalah sebesar 99,59%.

C. Pembahasan

Berdasarkan hasil analisis dalam penelitian yang telah dilakukan dengan
menggunakan kesesuaian teori, pendapat maupun penelitian terdahulu yang telah
dikemukakan sebelumnya, berikut ini merupakan pembahasan tentang beberapa
temuan masalah dalam penelitian.

1. Pengaruh Return On Equity terhadap Debt to Equity Ratio

Berdasarkan hasil uji secara parsial mengenai pengaruh antara Return On
Equity terhadap Debt to Equity Ratio menyatakan bahwa thitung > trane Yaitu sebesar
-2,306 < 2,018. Sedangkan hasil pengujian dengan melihat taraf signifikansi
diperoleh 0,026 > 0,05. Dari hasil tersebut dapat ditarik kesimpulan bahwa H,
diterima dan Hy ditolak hal ini menunjukkan Return On Equity secara parsia
berpengaruh negativ signifikan terhadap Debt to Equity Ratio pada perusahaan
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Dapat diketahui bahwa Return On Equity cenderung mengalami penurunan
dan nilai Debt to Equity Ratio cenderung mengalami peningkatan pada total utang
dan ekuitas. Hal tersebut akan berdampak pada laba yang tidak produktif sehingga
mengakibatkan besarnya total hutang yang dimiliki perusahaan bertambah untuk
menutupi ekuitas. Hal tersebut akan berdampak pada besarnya jumlah beban

bunga yang harus dibayar. Hal ini mengindikasikan bahwa perusahaan didalam
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penelitian ini memiliki nila yang negatif. Nilai ekuitas yang negatif dikarenakan
penggunaan hutang yang terlalu besar dan laba yang dihasilkan sangat kecil
sehingga pendapatan tersebut belum dapat menutupi biaya modal yang
dipergunakan oleh perusahaan.

Hasil penelitian terdahulu mengenai Return On Equity terhadap Debt to
Equity Ratio (Astuty, 2012), (Hermuningsih, 2012), dan (Salim, 2015)
menyatakan bahwa Return On Equity berpengaruh terhadap Debt to Equity Ratio.
Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan penulis dan teori, pendapat, maupun
peneliti terdahulu yang telah dikemukakan diatas mengenai pengaruh Return On
Equity terhadap Debt to Equity Ratio. Maka penulis dapat menyimpulkan bahwa
ada kesesuaian antara hasil penelitian dengan pendapat dan penelitian terdahulu
yakni ada pengaruh negative yang signifikan Return On Equity terhadap Debt to
Equity Ratio.

2. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Debt to Equity Ratio

Berdasarkan hasil pengujian parsid pengaruh antara variabel Ukuran
Perusahaan tehadap Debt to Equity Ratio diperoleh thiwng adalah -0,174 dan
perolehan nilai tipg dengan 0=5% yaitu sebesar 2,018. Dengan tingkat signifikan
0,863 > 0,05. Dengan demikian thitung lebih kecil dari 2,018 (-0,174 < 2,018) dari
hasil tersebut dapat dissimpulkan bahwa Hg diterima, hal ini menunjukkan bahwa
secara parsial Ukuran Perusahaan berpengaruh tidak signifikan terhadap Debt to
Equity Ratio pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) peroide 2013-2017.

Ukuran Perusahaan cenderung mengalami peningkatan setigp tahunnya

dan diikuti dengan Debt to Equity Ratio yang cenderung mengalami peningkatan
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pada total hutang dan total ekuitas. Hal tersebut menunjukan bahwa peningkatan
modal yang terjadi tidak mampu memaksimakan laba yang ada. Laba bersih
menurun disebabkan karena sebagian laba digunakan untuk menutupi hutang.

Berdasarkan hasil penelitian terdahulu mengenai Ukuran Perusahaan
terhadap Debt to Equity Ratio yang dilakukan oleh (Nuraina, 2012), (Kasum et
al., 2015) dan (Wiliandri, 2011) yang menyatakan mengenai Ukuran Perusahaan
terhadap Debt to Equity Ratio. Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan
penulis dan teori diatas mengenai tingkat pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap
Debt to Equity Ratio. Maka penulis dapat menyimpulkan bahwa ada kesesuaian
antara hasil penelitian dengan pendapat dan penelitian terdahulu bahwa terdapat
pengaruh tidak signifikan antara Ukuran Perusahaan terhadap Debt to Equity
Ratio.

3. Pengaruh Return On Equity terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian parsia pengaruh antara variabel Return On
Equity tehadap Nilai Perusahaan diperoleh tyiwung adalah 0,091 dan perolehan nilai
ttane dengan a=5% vyaitu sebesar 2,018. Dengan tingkat signifikan 0,928 > 0,05.
Dengan demikian thiwng Kecil dari 2,018 (0,091 < 2,018) dari hasil tersebut dapat
dissimpulkan bahwa Hg diterima, hal ini menunjukkan bahwa secara parsial Return
On Equity tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
peroide 2013-2017.

Apabila suatu perusahaan memiliki tingkat laba bersih yang besar maka
hal tersebut akan mencerminkan kondisi perusahaan dalam keadaan sehat.

Berdasarkan hasil penelitian, maka dapat disimpulkan bahwa ketika tingkat
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keuntungan dalam kinerja keuangan yang dicapai perusahaan tersebut semakin
baik maka akan berpengaruh meningkatnya nilai perusahaan.

Hasil penelitian terdahulu mengenai Return On Equity terhadap Nilai
Perusahaan (Rahmawati, Topowijono, & Sulasmiyati, 2015), (Manoppo & Arie,
2016) dan (Sambora et a., 2014) menyatakan bahwa Return On Equity
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Berdasarkan hasil penelitian yang
dilakukan penulis teori, pendapat maupun penelitian terdahulu yang telah
dikemukakan diatas mengenai Return On Equity terhadap Nilai Perusahaan .
Maka penulis dapat menyimpulkan bahwa ada kesesuaian antara hasil penelitian
dengan pendapat dan penditian terdahulu bahwa tidak terdapat pengaruh
signifikan antara Return On Equity terhadap Nilai Perusahaan.

4. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian parsial pengaruh antara Ukuran Perusahaan
terhadap Nilai Perusahaan diperoleh thiwng adalah -0,322 perolehan nilai tiape
dengan a=5% vyaitu sebesar 2,018. Dengan tingkat signifikan 0,749 > 0,05.
Dengan demikian thiwung l€bih kecil dari 2,018 (-0,322 < 2,018) dari hasil tersebut
dapat disimpulkan bahwa Hg ditolak, hal ini menunjukkan bahwa secara parsial
Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
peroide 2013-2017.

Ha tersebut mengindikass bahwa perusahaan yang memiliki ukuran
perusahaan yang cenderung meningkat, belum tentu mempengaruhi nilai

perusahaan itu sendiri.
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Berdasarkan hasil penelitian terdahulu yang dilakukan oleh (Prasetyorini,
2013), (Dewi & Wirgjaya, 2013) dan (Rahmawati et al., 2015) menyatakan bahwa
Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Berdasarkan hasil
penelitian yang dilakukan penulis, teori dan pendapat maupun penelitian terdahulu
yang telah dikemukakan diatas mengenai pengaruh Ukuran Perusahaan. Maka
penulis dapat menyimpulkan bahwa ada kesesuaian antara hasil penelitian dengan
pendapat yakni ada pengaruh tidak signifikan antara Ukuran Perusahaan terhadap
Nila Perusaaan.
5. Return On Equity berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan dengan

Debt to Equity Ratio sebagai variabel I ntervening

Dari hasil pengujian hipotesis 5 melalui analisis jalur menunjukkan bahwa
Return On Equity berpengaruh secara tidak langsung terhadap Nilai Perusahaan.
Hal ini dapat dilihat dari besarnya koefisien pengaruh langsung pada pengaruh
tidak langsung (0,066 < 0,087).

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan penulis secara teori, pendapat,
diatas mengenai pengaruh Return On Equity berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan dengan Debt to Equity Ratio sebagai variabel Intervening maka
penulis menyimpulkan bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh secara langsung
Return On Equity terhadap Nilai Perusahaan. Maka dalam penelitian ini Debt to
Equity Ratio dikatakan sebagai varabel langsung bukan variabel Intervening.

6. Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan dengan

Debt to Equity Ratio sebagai variabel | ntervening

Dari hasil pengujian hipotesis 6 melalui analisis jalur menunjukkan bahwa

Ukuran Perusahaan berpengaruh secara tidak langsung terhadap Nilai Perusahaan.
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Hal ini dapat dilihat dari besarnya koefisien pengaruh langsung pada pengaruh
tidak langsung (-0,005 < -0,058).

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan penulis secara teori, pendapat
diatas mengenai pengaruh Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Nilai
Perusahaan dengan Debt to Equity Ratio sebagai variabel intervening maka
penulis menyimpulkan bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh secara langsung
Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan. Maka dalam penelitian ini Debt to
Equity Ratio dikatakan sebagai variabel langsung, bukan variabel Intervening.

7. Pengaruh Return On Equity dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai

Perusahaan

Hasil penelitian yang diperoleh mengenai Pengaruh Return On Equity dan
Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Makanan dan
Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia peiode 2013-2017. Dari uji F
ANOVA (Analysis of Variance) pada tabel diatas didapat Friwng Sebesar 0,200
dengan signifikans sebesar 0,819 > 0,05, sedangkan Fpe diketahui sebesar 3,23.
Berdasarkan hasi| tersebut dapat diketahui bahwa Friwng < Frane (0,200 < 3,23) dan
mempunyai angka signifikansi 0,819 > 0,05. Artinya H,, diterima.

Apabila laba perusahaan meningkat, diikuti dengan aktiva dan asset yang
besar maka hal tersebut akan berpengaruh pada tingkat kepercayaan investor
harga saham pun akan meningkat dan juga berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Namun nilai perusahaan juga dipengaruhi banyak faktor seperti kebijakan
pendanaan, struktur modal dll.

Hasil pendlitian terdahulu yang dilakukan oleh (Nurminda, Isynuwardhana,

& Nurbaiti, 2017), (Prasetyorini, 2013) dan (Manoppo & Arie, 2016) menyatakan
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pengaruh Return On Equity dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan.
Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan penulis, teori, pendapat maupun
penelitian terdahulu yang telah dikemukakan di atas mengenai pengaruh Return
On Equity dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan. Maka penulis
meyimpulkan bahwa ada kesesuaian penulis dengan penelitian terdahulu yakni
secara simultan Return On Equity dan Ukuran Perusahaan berpengaruh tidak

signifikan terhadap Nilai Perusahaan.



BABV
KESIMPULAN DAN SARAN
A. Kesimpulan
Dari pembahasan hasil uji penelitan yang telah di uraikan dalam bab
sebelumnya, maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut :

1. Secara parsia Return On Equity berpengaruh signifikan dan arahnya
negative terhadap Debt to Equity Ratio. Dapat diketahui bahwa Return On
Equity cenderung mengalami penurunan dan nilai Debt to Equity Ratio
cenderung mengalami peningkatan pada total utang dan ekuitas. Hal
tersebut akan berdampak pada laba yang tidak produktif sehingga
mengakibatkan besarnya total hutang yang dimiliki perusahaan bertambah
untuk menutupi ekuitas. Hal tersebut akan berdampak pada besarnya
jumlah beban bunga yang harus dibayar.

2. Secara parsia Ukuran Perusahaan berpengaruh tidak signifikan terhadap
Debt to Equity Ratio. Ukuran Perusahaan cenderung mengalami
peningkatan setiap tahunnya dan diikuti dengan Debt to Equity Ratio yang
cenderung mengalami peningkatan pada total hutang dan total ekuitas. Hal
tersebut menunjukan bahwa peningkatan modal yang terjadi tidak mampu
memaksmalkan laba yang ada, sehingga laba berssh mengalami
penurunan. Laba berssh menurun disebabkan karena sebagian laba
digunakan untuk menutupi hutang.

3. Secara parsial Return On Equity memiliki pengaruh tidak signifikan
terhadap Nilai Perusahaan. Apabila suatu perusahaan memiliki tingkat

laba bersih yang besar maka hal tersebut akan mencerminkan kondisi
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perusahaan dalam keadaan sehat. Perusahann dengan tingkat Return On
Equity yang besar akan berpengaruh terhadap pembagian nilai saham
kepada para pemilik entitas. Hal tersebut akan mendorong meningkatnya
Nilai Perusahaan.

. Secara parsial Ukuran Perusahaan berpengaruh tidak signifikan terhadap
Nilai Perusahaan. Hal tersebut mengindikas bahwa perusahaan yang
memiliki ukuran perusahaan yang cenderung meningkat, belum tentu
mempengaruhi nilai perusahaan itu sendiri.

. Daam hasil uji hipotesis 5 melalui Analisis Jalur diketahui bahwa Return
On Equity berpengaruh secara langsung terhadap Nila Perusahaan.
Penulis menyimpulkan bahwa Debt to Equity variabel Z adalah variabel
langsung, atau dengan kata lain pengaruh yang sebenarnya adalah

langsung.

. Dari hasil pengujian hipotesis 6 melalui Analisis Jalur menunjukkan

bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh secara langsung terhadap Nilai
Perusahaan. Penulis menyimpulkan bahwa Debt to Equity variabel Z
adalah variabel langsung, atau dengan kata lain pengaruh yang sebenarnya

adalah langsung.

. Daam hasil uji hipotesis diketahui bahwa Secara ssimultan Return On

Equity dan Ukuran Perusahaan berpengaruh tidak signifikan terhadap Nilai
Perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa laba bersih perusahaand harus
diikuti dengan nilai ukuran perusahann atau total aktiva agar perusahaan
dapat meningkatkan dan memaksimalkan nilai perusahaan. Peningkatan

ini akan berdampak baik padainvestor dan para pemegang saham.
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B. Saran

1. Bagi perusahaan seharusnyalebih memperhatikan penggunaan modal
apakah lebih memilih menggunakan modal sendiri atau modal asing,
sehingga lebih efektif dalam peningkatan laba. Sebaiknya perusahaan tidak
mempertahankan tingginya hutang yang dimiliki perusahaan, namun juga
harus memutarkan dengan memanfaatkan hutang dengan baik sehingga
dapat menghasilkan laba yang maksimal.

2. Bagi perusahaan seharusnya lebih memperhatikan nilai aktiva atau ekuitas
perusahaan. Ukuran Perusahaan cenderung mengalami peningkatan setiap
tahunnya dan diikuti dengan tingkat hutang yang cenderung mengalami
peningkatan pada total hutang dan total ekuitas. Hal tersebut menunjukan
bahwa peningkatan modal yang terjadi tidak mampu memaksimalkan laba
yang ada, sehingga laba bersih mengalami penurunan. Laba bersih
menurun disebabkan karena sebagian laba digunakan untuk menutupi
hutang.

3. Bagi perusahaan harus lebih memperhatikan laba bersih perusahaan.
Apabila suatu perusahaan memiliki tingkat laba bersih yang besar maka
hal tersebut akan mencerminkan kondisi perusahaan dalam keadaan sehat.
Perusahann dengan tingkat laba bersh yang besar akan berpengaruh
terhadap pembagian nilai saham kepada para pemilik entitas. Hal tersebut
akan mendorong meningkatnya Nilai Perusahaan.

4. Bagi perusahaan harus lebih memperhatikan tingkat aktiva atau ekuitas

perusahaan. Perusahaan yang memiliki aktiva yang baik akan berdampak
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pada lancarnya kegiatan operasiona perusahaan, hal tersebut akan
berdampak pada minat investor.

. Bagi perusahaan sebaiknya lebih memperhatikan rasio hutangnya karena
walaupun profitabilitas perusahaan tinggi tidak memberikan jaminan
tingginya tingkat Price to Book Value, karena sebagian investor lebih
memelih tingkat Debt to Equity Ratio yang rendah untuk berinvestasi.

. Bagi perusahaan sebaiknya lebih meningkatkan pendayagunaan asetnya
daam meningkatkan penjualan sehingga membuat profitabilitas
perusahaan meningkat, pendayagunaan asset yang tinggi akan memberikan
cerminan yang positif bagi para investor karna akan memberikan persepsi
bahwa perusahaan mampu mengelola aktivanya dalam meningkatkan laba.
Tingginya tingkat kepercayaan investor akan meningkatkan nilai
perusahaan.

. Bagi perusahaan sebaiknya lebih memperhatikan tingkat Return On Equity
dan Ukuran Perusahaan dalam meningkatkan Nilai Perusahaan dengan
cara membatasi tingkat hutang sebagai sumber pendanaan perusahaan agar
tidak meningkatkan resiko kebangkrutan. Dan juga meningkatkan total
asset perusshaan dengan sebaik-baiknya dengan cara menggunakan
sebagian aktiva perusshaan untuk melakukan investass yang
menguntungkan dan melakukan perluasan usaha dengan memanfaatkan

kekuatan perusahaan untuk menembus peluang usaha yang lebih besar.
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Tabulas Data Keuangan Perusahaan Makanan dan Minuman yang Ter daftar
di Bursa Efek Indonesia Periode 2013-2017

Kode Total LabaBersih
No - Rata-rata
Emiten 2013 2014 2015 2016 2017
1 | CEKA 65,069 41,001 | 106549 | 249697 | 107421 | 113947
2 | DLTA 270498 | 288073 | 192045 | 254500 | 279773 | 256,980
3 | IcBP 2235040 | 2531681 | 2923148 | 3631301 | 3543173 | 2972869
4 | INDF 3416635 | 5146323 | 3700501 | 5266906 | 5145063 | 4,536,886
5 | MLBI 1171220 | 794883 | 496000 | 982129 | 1322067 | 953443
6 | MYOR 1058419 | 409,825 | 1250233 | 1,388,676 | 1,630954 | 1,147,621
7 | ROTI 158015 | 188578 | 270539 | 279777 | 135364 | 206,455
8 | SKBM 58,267 89,116 40,151 22,545 25,880 47192
9 | STiP 123465 | 185705 | 174177 | 216024 | 133408 | 166,556
10| ULTJ 305127 | 283361 | 523100 | 709826 | 711,681 | 510,619
Jumigh 8,881,764 | 9958546 | 9,686,352 | 13,001,390 | 13,034,784 | 10,912,567
Rata-rata 888,176 995,855 968,635 | 1,300,139 | 1,303478 | 1,001,257
Kode Ekuitas
No - Rata-rata
Emiten 2013 2014 2015 2016 2017
1 | CEKA 528275 | 537551 | 639894 | 887,020 | 903044 | 699337
2 | DLTA 676558 | 764473 | 849621 | 1012374 | 1144645 | 889,534
3 | IcBP 13,265,731 | 15,029,947 | 16,386,911 | 18,500,823 | 20,324:330 | 16,703,548
4 | INDF 38373129 | 41,228376 | 43121503 | 43,941,423 | 46,756,724 | 42,684,249
5 | MLBI
987533 | 553797 | 766480 | 820640 | 1064905 | 838,671
6 | MYOR 3038761 | 4100555 | 5194460 | 6265256 | 7.354346 | 5370,676
7 | rOTI
787338 | 960122 | 1188535 | 1442752 | 2820106 | 1,439,771
8 | SKBM 201,124 | 317010 | 344087 | 368389 | 1023237 | 450,949
9 | stiP 604128 | 817594 | 1008809 | 1,168512 | 15384772 | 1,014,763
10 | ULTJ 2015147 | 2265008 | 2,797,506 | 3489233 | 4208755 | 2,955148
Jumlah 61,467,724 | 66,585,423 | 72,207,806 | 77,807,322 | 86,984,864 | 73,046,646
Reta-rata 6,146,772 | 6658542 | 7.229790 | 7780732 | 8,698,486 | 7,304,665




No Kode Aktiva Reta-raa
Emiten | 2013 2014 2015 2016 2017

L | CEKA | 1069627 | 1,284,150 | 1485826 | 1425064 | 12392636 | 12331641
2 | BLTA 867,041 901,947 | 1038322 | 1107797 | 1340843 | 1,087,190
3 | ICBP | 21267470 | 24910211 | 26560624 | 28901948 | 31619514 | 26,651,953
4 | INDF | 75002780 | 85038885 | 91,831,526 | 82,174,515 | 87,030488 | 85,195441
5 | MBI | 1780148 | 2231051 | 2100853 | 2275038 | 2510078 | 2179834
6 | MYOR | 9700838 | 10,201,108 | 11342716 | 12922422 | 14915850 | 11,836,387
7 | ROTI 1822680 | 2142804 | 2706324 | 2919641 | 4559574 | 2830204
8 | SKBM 497,653 649,534 764484 | 1,001,657 | 1,623,027 907,271
9 | STTP | 1470050 | 1700204 | 1019568 | 2336411 | 2342432 | 1953735
10 ] uLTJ 2811621 | 2917084 | 3539996 | 4239200 | 5186940 | 3,738,968
umiah | 119300,035 | 133,057,068 | 143,200,230 | 139,304,503 | 153,430,382 | 137,712,643
Ratarala | 11939004 | 13305707 | 14,329,024 | 13939450 | 15343088 | 13,771,264

No Kgde Total Hutang Rataraia

Emiten 2013 2014 2015 2016 2017

1 | CEKA 541352 | 746599 | 845933 | 538044 | 489502 | 632,304
2 | DLTA 190483 | 207474 | 188700 | 185423 | 196197 | 197,655
3 | IcBP 8001730 | 9870264 | 10173713 | 10401,125 | 11295184 | 9,948405
4 | INDF 30,719,660 | 44,710,509 | 48,700,933 | 38233002 | 41,182,764 | 42,511,190
5 | MLBI 794615 | 1677254 | 1334373 | 1454398 | 1445173 | 1341163
6 | MYOR 5771077 | 6190553 | 648256 | 6,657,166 | 7,561,503 | 6465711
7 | RoTl 1035351 | 1182772 | 1517789 | 1476889 | 1739468 | 15390454
8 | SKBM 206528 | 331,624 | 420397 | 633268 | 599790 | 456,321
9 | STTP 775930 | 882610 | 910759 | 1,167,899 | 957,660 | 938972
10 uLm 796474 | 651,986 | 742490 | 749966 | 978185 | 783820
Jumiah 57,023,200 | 66,471,645 | 70,992,343 | 61,497,270 | 66,445,516 | 64,665,997
Rata-raia 5792321 | 6,647,165 | 7,099234 | 6149727 | 6644552 | 6,466,600




Kode Harga Perlembar Saham
No - Rata-rata
Emiten 2013 2014 2015 2016 2017
1 | CEKA 1.120 1.500 675 1.350 1.290 1.187
2 | DLTA 7.200 7.250 5.000 5.000 4.590 5.808
3 | ICBP 10.150 | 12.400 | 13.475 8.575 8.900 10.700
4 | INDF 6.450 6.600 5.175 7.725 7.625 6.715
5 | MLBI 1.200.000 | 11.900 8200 | 11.750 | 13.675| 249.105
6 | MYOR 22,500 | 20.550 | 30.500 1.610 2.020 15.436
7 | ROTI 1.008 1.436 1.613 1.502 1.275 1.367
8 | SKBM 480 970 945 640 715 750
9 | STTP 1.550 2.880 3.015 3.190 4.360 2.999
10 | ULTJ 1.050 925 964 1.142 1.225 4.326
Jumlah 1251508 | 66.411 | 69.557 | 42.484 | 45675 | 298.393
Rata-rata 125.150 6.641 6.956 | 4.248 4567 | 29.839
No Kode Book Vaue Rata-
Emiten 2013 2014 2015 2016 2017 rata
1 | CEKA 1,775.71 | 1,806.89 | 2,150.90 | 1,492.30 | 1,517.72 1,749
2 | DLTA 42,250.07 | 47,740.25 | 53,057.63 | 1,264.43 | 1,429.63 | 29,148
3 |lcepP 227505 | 2,579.33 | 1,742.80 | 1,586.43 | 1,742.80 1,985
4 | INDF 4,370.30 | 4,695.49 | 4,911.10 | 5,005.47 | 5,325.11 4,861
5 | MLBI
46,859.15 | 26,283.67 363.78 | 389.48 | 50541 | 14,880
6 | MYOR | 4 40406 | 458497 | 580810| 28022| 32893| 3081
7 | ROTI 15554 | 18968 | 23480 | 28503 | 557.13 284
8 | SKBM | o353 | 33045 | 36741 | 39336| 592.84 385
9 | STTP 52087 | 62412 | 77008 | 891.99 | 1,057.08 775
10 | ULTI 69767 | 78421 | 96854 | 120802 | 364.28 805
Jumigh 103,550 89,628 70,375 | 12,797 | 13421 | 57,954
Reta-rata 10,355 8,063 7038| 1280| 1342| 5795




Data Perhitungan Nilai Perusahaan, Return On Equity, Ukuran Perusahaan, dan
Debt to Equity Ratio pada Perusahaan Makanan dan Minuman yang Terdaftar
di Bursa Efek Indonesia Periode 2013-2017

Kode Nilai Perusahaan

. Rata-rata

Emiten 2013 2014 2015 2016 2017
CEKA 0.65 0.87 0.63 0,64 0.85 0.60
DLTA 8.99 9.33 4,90 4.37 3.48 6.21
ICBP 4.48 5.26 4.79 5.61 511 5.05
INDF 1.14 1.45 1.05 1.55 1.43 1.32
MLBI 20.52 48.67 22.54 47.54 27.06 33.27
MYOR 5.90 4.74 5.25 6.38 6.71 5.80
ROTI 6.56 7.76 5.39 5.97 5.39 6.21
SKBM 3.15 3.08 2.57 1.65 1.23 2.34
STTP 2.93 4.80 3.92 8.82 4.26 4.95
ULTJ 6.45 4,91 4.07 3.95 3.59 4,59
Jumlah 60.77 90.87 55.11 85.84 59.11 70.34
Rata-rata 6.08 9.09 551 8.58 591 7.03
KOIde Return On Equity Retarda

Emiten 2013 2014 2015 2016 2017
CEKA 0.12 0.08 0.17 0.28 0.12 0.15
DLTA 0.40 0.38 0.23 0.25 0.24 0.30
ICBP 0.17 0.17 0.18 0.20 0.17 0.18
INDF 0.09 0.12 0.09 0.12 0.11 0.11
MLBI 1.19 1.44 0.65 1.20 1.24 1.14
MYOR 0.27 0.10 0.24 0.22 0.22 0.21
ROTI 0.20 0.20 0.23 0.19 0.05 0.17
SKBM 0.29 0.28 0.12 0.06 0.71 0.29
STTP 0.16 0.15 0.18 0.15 0.16 0.16
ULTJ 0.16 0.12 0.19 0.20 0.16 0.17
Jumlah 3.05 3.04 2.28 2.87 3.18 2.88
Rata-rata 0.31 0.30 0.23 0.29 0.32 0.29




Kode

Ukuran Perusahaan

_ Rata-rata
Emiten 2013 2014 2015 2016 2017
CEKA 13.88 14.07 14.21 14.17 14.15 14.09
DLTA 13.67 13.81 13.85 14.00 14.11 13.89
ICBP 16.87 17.03 17.09 17.18 17.27 17.09
INDF 18.17 18.27 18.34 18.22 18.29 18.26
MLBI 14.39 14.62 14.56 14.64 14.74 14.59
MYOR 16.09 16.15 16.24 16.37 16.52 16.27
ROTI 14.42 14.58 14.81 14.89 15.33 14.80
SKBM 13.12 13.38 13.55 13.82 14.30 13.63
STTP 14.20 14.35 14.47 14.66 14.67 14.47
ULTJ 14.85 14.89 15.08 15.26 15.46 15.11
Jumlah 14966 | 151.14| 15221 | 15321 | 154.83 152.21
Rata-rata 14.97 1511 15.22 15.32 15.48 15.22
que Debt to Equity Ratio Retaraa
Emiten 2013 2014 2015 2016 2017
CEKA 1.02 1.39 1.32 0.61 0.54 0.98
DLTA 0.28 0.30 0.22 0.18 0.17 0.23
ICBP 0.60 0.66 0.62 0.56 0.56 0.60
INDF 1.03 1.08 113 0.87 0.88 1.00
MLBI 0.80 3.03 174 177 1.36 174
MYOR 1.47 151 1.18 1.06 1.03 1.25
ROTI 1.32 1.23 1.28 1.02 0.62 1.09
SKBM 147 1.04 1.22 1.72 0.59 121
STTP 112 1.08 0.90 1.00 0.69 0.96
ULTJ 0.40 0.29 0.27 0.21 0.23 0.28
Jumlah 9.51 11.61 9.88 9.00 6.67 9.33
Rata-rata 0.95 1.16 0.99 0.90 0.67 0.93




Frequency

SPSS

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual
N 44
Normal Parameters®® Mean .0000000
Std. Deviation 2.35202756
Most Extreme Differences Absolute .098
Positive .098
Negative -.078
Test Statistic .098
Asymp. Sig. (2-tailed) .200%¢

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
c. Lilliefors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true significance.

Histogram

Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Mean = 2 41E-16
12 Std. Dev. = 0,976
N =44

1 / <
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Nilai Perusahaan
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Coefficients nts Statistics
Std. Tolera
Model B Error Beta t Sig. nce | VIF
1  (Constant) 5.074 3.949 1.285| .206
ROE 1.042 2.048 .080| .b509| .614 974| 1.026
Ukuran
Perusahaan -.073 .252 -.046| -.290( .773 974| 1.026

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan




Scatterplot
Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Regression Standardized Predicted Value
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Nilai Perusahaan
M odel Summary®

Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 .098° .010 -.039 240871 842

a. Predictors: (Constant), Ukuran Perusahaan, ROE
b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan




ANOVA Table

Sum of Mean
Squares| Df | Square | F | Sig.
Nilai Between  (Combined) 184.110 23| 8.005(2.854| .010
Perusehaan*  Groups  Linearity 1.835 1| 1.835| .654| .428
ROE Deviation
from 182.275 22| 8.285(2954| .009
Linearity
Within Groups 56.091 20| 2805
Total 240.201 43
ANOVA Table
Sum of Mean
Squares| Df | Square| F | Sig.
Nilai Between (Combined) 10.15
Perusshaan*  Groups 239.639| 42| 5.706 5 245
Ukuran Linearity 822 1 822 1.463| .440
Perusahiaan Deviation 10.36
from 238.817| 41| 5825 8 242
Linearity
Within Groups .562 1 .562
Total 240.201| 43
Model Summary
Std. Error of the
Model R R Square Adjusted R Square Estimate
1 339° 115 094 40944

a. Predictors: (Constant), ROE




Coefficients?®

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 1.018 .097 10.495 .000

ROE -.803 .344 -.339 -2.335 .024
a. Dependent Variable: DER

Model Summary
Std. Error of the
Model R R Square Adjusted R Square Estimate
1 .029% .001 -.023 43503
a. Predictors: (Constant), Ukuran Perusahaan
Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 714 .687 1.040 .304

Ukuran Perusahaan .008 .045 .029 .188 .851
a. Dependent Variable: DER

Model Summaryb

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate
1 .098° 010 -.039 2.40871

a. Predictors: (Constant), Ukuran Perusahaan, ROE

b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan




Coefficients?

Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 5.074 3.949 1.285 .206
ROE 1.042 2.048 .080 .509 .614
Ukuran Perusahaan -.073 .252 -.046 -.290 773

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

Model Summary

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

1 .203% .041 -.030 2.39925

a. Predictors: (Constant), DER, Ukuran Perusahaan, ROE

Coefficients”
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 1.135 679 1.671 102
ROE -.812 352 -.343| -2.306 .026
Ukuran
Perusahaan -.008 .043 -.026 -174 .863

a. Dependent Variable: DER




Coefficients?®

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 6.255 4.066 1.539 132
ROE .196 2.168 .015 .091 .928
Ukuran Perusahaan -.081 251 -.051 -.322 .749
DER -1.041 .905 -.189 -1.151 .257

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan

ANOVA?
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 2.323 2 1.162 200 819"
Residual 237.877 41 5.802
Total 240.201 43

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
b. Predictors. (Constant), Ukuran Perusahaan, ROE

Model Summary

Adjusted R Std. Error of the
M odel R R Square Square Estimate

1 340° 116 072 41425
a. Predictors: (Constant), Ukuran Perusahaan, ROE
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