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ABSTRAK

PENGARUH DEBT TO EQUITY RATIO DAN TOTAL ASSET TURN OVER
TERHADAP HARGA SAHAM DENGAN RETURN ON ASSET
SEBAGAI VARIABEL INTERVENING PADA PERUSAHAAN

SUB SEKTOR MAKANAN DAN MINUMAN
YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK
INDONESIA PERIODE
2019-2023

Windi Herdiana
Program Studi Manajemen Fakultas Ekonomi dan Bisnis
Universitas Muhammadiyah Sumatera Utara
Email : windiherdiana01@gmail.com

Penelitian ini bertujuan untuk: (1) mengetahui pengaruh Debt to Equity
ratio terhadap Harga Saham , (2) mengetahui pengaruh Total Asset Turnover
terhadap Harga Saham, (3) mengetahui pengaruh Debt to Equity ratio terhadap
Return On Asset, (4) mengetahui pengaruh Total Asset Turnover terhadap Return
On Asset, (5) mengetahui pengaruh Return On Asset terhadap Harga Saham (6)
mengetahui pengaruh Debt toEquity Ratio terhadap harga saham dengan return on
asset sebagai variabel intervening, (7) mengetahui pengaruh Total Asset Turnover
terhadap harga saham dengan return on asset sebagai variabel intervening pada
perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2019-2023. Metode penelitian ini menggunakan jenis penelitian
kuantitatif. Teknik analisis data dalam penelitian ini menggunakan Analisis Quter
Model, vyaitu (Construct reliability and Validity, Discriminant Validity dan
Collinearity), Analisis Inner Model, yaitu (R-Square, F-Square) dan Uji Hipotesis
(Direct Effect dan Indirect effect) Pengolahan data dalam penelitian ini
menggunakan  SmartPLS 3(SEM-PLS). Berdasarkan hasil penelitian dapat
disimpulkan bahwa Debt To Equity Ratio berpengaruh secara signifikan terhadap
harga saham, Total Asset Turnover berpengaruh secara signifikan terhadap harga
saham, Debt To Equity Ratio berpengaruh namun tidak signifikan terhadap Return
On Asset, Total Aset Turnover berpengaruh namun tidak signifikan terhadap Return
On Asset, Return On Asset berpengaruh negatif terhadap harga saham, Debt to
Equity Ratio melalui Return On Asset tidak berpengaruh terhadap harga saham,
Total Aset Turnover melalui Return On Asset tidak berpengaruh terhadap harga
saham.

Kata Kunci : Debt To Equity Ratio, Total Aset Turnover, Return On Asset, Dan
Harga Saham.
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ABSTRACT

PENGARUH DEBT TO EQUITY RATIO DAN TOTAL ASSET TURN OVER
TERHADAP HARGA SAHAM DENGAN RETURN ON ASSET
SEBAGAI VARIABEL INTERVENING PADA PERUSAHAAN

SUB SEKTOR MAKANAN DAN MINUMAN
YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK
INDONESIA PERIODE
2019-2023

Windi Herdiana
Program Studi Manajemen Fakultas Ekonomi dan Bisnis
Universitas Muhammadiyah Sumatera Utara
Email : windiherdiana01@gmail.com

This study aims to: (1) determine the effect of Debt to Equity Ratio on Stock
Prices, (2) determine the effect of Total Asset Turnover on Stock Prices, (3)
determine the effect of Debt to Equity Ratio on Return On Assets, (4) determine the
effect of Total Asset Turnover on Return On Assets, (5) determine the effect of
Return On Assets on Stock Prices, (6) determine the effect of Debt to Equity Ratio
on stock prices with Return On Assets as an intervening variable, (7) determine the
effect of Total Asset Turnover on stock prices with Return On Assets as an
intervening variable in food and beverage sub-sector companies listed on the
Indonesia Stock Exchange for the period 2019-2023. This research employs a
quantitative research approach. Data analysis techniques in this study include Outer
Model Analysis (Construct Reliability and Validity, Discriminant Validity, and
Collinearity), Inner Model Analysis (R-Square, F-Square), and Hypothesis Testing
(Direct Effect and Indirect Effect). Data processing in this study uses SmartPLS 3
(SEM-PLS). Based on the research results, it can be concluded that: Debt to Equity
Ratio significantly affects stock prices, Total Asset Turnover significantly affects
stock prices, Debt to Equity Ratio has an insignificant effect on Return On Assets,
Total Asset Turnover has an insignificant effect on Return On Assets, Return On
Assets negatively affects stock prices, Debt to Equity Ratio through Return On
Assets does not affect stock prices, and Total Asset Turnover through Return On
Assets does not affect stock prices.

Keywords: Debt To Equity Ratio, Total Asset Turnover, Return On Assets, and
Stock Prices.
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5 )N
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Pada era globalisasi perusahaan yang memutuskan untuk melakukan go
public memanfaatkan keberadaan pasar modal sebagai alat untuk mendapatkan
sumber dana dan pembiayaan alternative selain bank. Pasar modal disuatu negara
telah dapat dijadikan sebagai salah satu ukuran untuk melihat maju mundurnya
dinamika bisnis yang terjadi disuatu negara tersebut, salah satunya Indonesia.
Perekonomian negara Indonesia sangat berkaitan erat dengan pasar modal untuk
menjalankan fungsi ekonomi dan keuangan. Pasar modal merupakan pasar untuk
berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang bisa diperjualbelikan, baik surat
utang, ckuitas, reksadana, instrumen derivatif maupun instumen lainnya. Pasar
modal merupakan sarana pendanaan bagi perusahaan maupun instuisi lain misalnya
pemerintah, dan sebagai sarana kegiatan berinvestasi. Dengan demikian, pasar
modal memfasilitasi berbagai sarana dan prasarana kegiatan jual beli dan kegiatan
terkait lainnya (Muslih & Bachri, 2020). Bursa efek indonesia (BEI) atau
indonesian stock exchange (IDX) merupakan pasar modal yang ada di Indonesia,
yang dimana didalamnya banyak informasi mengenai berbagai instrumen yang bisa
dijadikan sebagai investasi. Selain itu, Bursa Efek adalah pihak yang
menyelenggarakan dan menyediakan sistem dana atau sarana, untuk
mempertemukan penawaran jual dan beli dari pihak-pihak yang ingin

memperdagangkan Efek tersebut.

Bursa Efek Indonesia didirikan untuk menyelenggarakan dan menyediakan

sistem dan sarana perdagangan efek. Dengan tersedianya sistem dan atau sarana



yang baik, para anggota Bursa Efek dapat melakukan penawaran jual dan beli efek
secara teratur, wajar dan efesien. Di samping itu, tersedianya sistem dan atau sarana
dimaksud memungkinkan Bursa Efek melakukan pengawasan terhadap anggotanya
dengan lebih efektif. Peranan penting Bursa Efek Indonesia sebagai sarana bagi
masyarakat untuk berinvestasi, yang merupakan salah satu alternatif penanam
modal (Febriani & Sari, 2019). Menurut (Julita, 2011) Investasi merupakan
penempatan sejumlah dana pada saat ini dengan harapan untuk memperoleh keuntungan di

masa mendatang. Selain itu, Bursa efek indonesia (BEI) dijadikan sebagai wadah yang
dapat membangkitkan semangat, menciptakan, atau menggunakan pasar saham
atau pasar modal sebagai ajang membangun ekonomi Indonesia yang lebih merata
dan lebih baik, pada saat yang sama juga memberikan manfaat langsung pada
masyarakat (Fahmi, 2015).

Manajemen keuangan merupakan segala aktivitas yang berhubungan
dengan perolehan, pendanaan dan pengelolaan aktiva dengan beberapa tujuan
menyeluruh. Manajemen keuangan yang efesien membutuhkan adanya tujuan dan
sasaran, yang digunakan untuk sebagai standar dalam memberikan penilaian
kefesienan keputusan keuangan (Rambe et al., 2015). Dengan kata lain manajemen
keuangan merupakan manajemen (pengelolaan) mengenai bagaimana memperoleh
aset, mendanai aset, dan mengelola aset untuk mencapai tujuan perusahaan.
Perusahaan senantiasa memerlukan dana dalam mencukupi kebutuhan sehari-hari
ataupun dalam mengembangkan perusahaan. Manajemen keuangan mempunyai
beberapa fungsi salah satunya adalah keputusan investasi. Investasi diartikan
sebagai penananam modal perusahaan. Salah satu penanaman modal yaitu dengan

aktiva yang berupa surat-surat berharga seperti saham dan obligasi. Aktiva-aktiva



yang dimiliki perusahaan akan digunakan dalam operasinya untuk mencapai tujuan
perusahaan (Nurhayati, 2017). Secara umum, tujuan manajemen keuangan yaitu
memaksimalkan profit (keuntungan) dan meminimalisir biaya (expen atau cost)
untuk mendapatkan pengambilan keputusan yang maksimal dalam pengoperasian
perusahaan ke arah perkembangan dan perusahaan yang berjalan atau survive dan
exxpantion (S. A. Putri et al., 2018).

Ada beberapa macam perusahaan industri di Indonesia, salah satunya adalah
perusahaan industri makanan dan minuman. Dengan pertumbuhan ekonomi yang
relatif stabil industri makanan dan minuman di Indonesia semakin berkembang
pesat. Hal ini dikarenakan dengan adanya pertumbuhan penjualan yang baik, maka
akan berdampak pada keuntungan yang perusahaan dapatkan juga akan baik,
sehingga dapat menjamin keberadaan dan keberlangsungan aktivitas perusahaan.
(Jufrizen & Nasution, 2016) Tujuan perusahaan yang utama ialah untuk
mempertahankan kelangsungan hidupnya serta pencapaian laba yang optimal.
Perusahaan dituntut untuk menentukan kinerja usaha yang baik sebagai jaminan
kelangsungan hidupnya.(Gultom et al., 2020)

Salah satu indikator yang sering menjadi perhatian para investor saat akan
berinvestasi adalah saham. Saham merupakan tanda penyertaan atau kepemilikan
seorang atau badan dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas. Saham
berwujud selembar kertas yang menerangkan bahwa pemilik kertas tersebur adalah
pemilik perusahaan yang menerbitkan surat berharga tersebut(Al umar & Nur
Savitri, 2020). Dalam aktivitas di pasar modal harga saham merupakan faktor yang
sangat penting dan harus diperhatikan oleh investor dalam melakukan investasi,

karena harga saham menunjukkan nilai suatu perusahaan. Semakin tinggi nilai



harga saham semakin tinggi pula nilai perusahaan tersebut dan juga sebaliknya.
Harga saham adalah harga yang terjadi di pasar bursa pada saat tertentu yang
ditentukan oleh pelaku pasar dan ditentukan oleh permintaan dan penawaran saham
yang bersangkutan di pasar modal. (Hidayat, 2020)
Berikut adalah data harga saham pada perusahaan sub sektor makanan dan
minuman yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023.
Tabel 1. 1

Harga Saham Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023

Harga Saham
No | Kode Emiten 2019l 2020 20211 2022 2023 Rata-Rata
1|CEKA 1.670| 1.785| 1.880| 1.980| 1.845 1.832
2|CPIN 6.500| 6.525| 5.950| 5.650( 5.025 5.930
3|DLTA 6.800| 4.400| 3.740| 3.830 3.530 4.460
4/GOOD 1.510{ 1.270| 525 525 430 852
5|1CBP 11.150| 9.575| 8.700| 10.000| 10.575 10.000
6|INDF 7.925| 6.850| 6.325| 6.725 6.450 6.855
7(MLBI 15.500{ 9.700| 7.800| 8.950| 7.750 9.940
8|MYOR 2.050| 2.710| 2.040| 2.500( 2.490 2.358
9|ROTI 1.300| 1.360| 1.360( 1.320| 1.150 1.298
10|ULTJ 1.680| 1.600| 1.570| 1.475| 1.475 1.560
Total 56.085| 45.775|39.890| 42.955| 40.720 45.085
Rata-Rata 5.609| 4.578| 3.989| 4.296 4.072 4.509

Sumber : Bursa Efek Indonesia

Pada tabel 1.1 Dari data harga saham di atas dapat di lihat bahwa rata-rata harga
saham perusahaan beragam. Pada tahun 2019 rata-rata harga saham sebesar Rp. 5.609,
menurun ditahun 2020 sebesar Rp. 4.578, pada tahun 2021 semakin menurun sebesar Rp.
3.989, meningkat kembali pada tahun 2022 sebesar Rp. 4.296. Dan pada tahun 2023 harga
saham menurun kembali sebesar Rp. 4.072. Secara keseluruhan ada 6 perusahaan dengan
harga saham dibawah rata-rata yaitu CEKA, GOOD, MYOR, ROTI, ULTJ dan DLTA.
Sedangkan 4 perusahaan lainnya memiliki harga saham diatas rata-rata yaitu, CPIN, ICBP,

INDF, MLBL



Menurut (Alfiah & Lestarinimgsih, 2017) salah satu faktor yang
mempengaruhi harga adalah kemampuan perusahaan membayar dividen. Besarnya
dividen ini mempengaruhi harga sahamnya. Apabila dividen yang dibayar tinggi,
maka harga saham cenderung tinggi, sehingga nilai perusahaan akan tinggi,
sebaliknya apabila dividen yang dibayarkan kecil, maka harga saham perusahaan
tersebut rendah, sehingga nilai perusahaan rendah.

Kinerja perusahaan dapat diukur dengan menganalisis dan mengevaluasi
laporan keuangan perusahaan. Laporan keuangan perusahaan memberikan
informasi keuangan suatu perusahaan pada saat tertentu atau pada periode tertentu.
Hasil dari menganalisis dan mengevaluasi laporan keuangan kita dapat melihat
kinerja perusahaan selama periode tertentu.

Rasio profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
kinerja perusahaan. Menurut (Julita, 2011) penggunaan rasio profitabilitas dapat
dilakukan dengan menggunakan perbandingan antara berbagai komponen yang ada
dilaporan keuangan, terutama laporan keuangan neraca dan laporan laba rugi.
Pengukuran dapat dilakukan untuk beberapa periode operasi. Tujuannya adalah
agar terlihat perkembangan perusahaan dalam rentang waktu tertentu, baik
penurunan atau kenaikan, sekaligus mencari penyebab perusahaan tersebut.

Terdapat beberapa jenis rasio profitabilitas, salah satunya adalah Return On
Asset (ROA). Return On Asset (ROA) merupakan rasio yang menunjukan
kemampuan dari asset yang diinvestasikan dalam keseluruhan aktiva untuk
menghasilka laba (Sari & Jufrizen, 2019). Dalam analisis laporan keuangan, rasio
ini paling sering disoroti, karena mampu menunjukan keberhasilan perusahaan
menghasilkan keuntungan. ROA mampu mengukur kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan juga memberikan ukuran tingkat efektivtas manajemen

suatu perusahaan(Febriani & Sari, 2019). Setiap perusahaan berusaha agar nilai dari



ROA mereka tinggi. Semakin besar nilai dari ROA itu berarti bahwa semakin baik

perusahaan menggunakan assetnya untuk mendapat laba, dengan meningkatnya

nilai ROA profitabilitas dari perusahaan semakin meningkat (Basalama et al., 2015)

Berikut adalah data Laba bersih pada perusahaan sub sektor makanan dan

minuman yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2022.

Tabel 1. 2
Laba Bersih pada Perusahaan Makanan dan Minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023 (dalam jutaan rupiah)

Laba Bersih
No|Kode Emiten 2019 2020 2021 2022 2023|Rata-Rata
1{CEKA 215.459 181.812 187.066 220.704 153.574 191.723
2|CPIN 3.632.174| 3.845.833| 3.619.010| 2.930.357| 2.318.088| 3.269.092
3|DLTA 317.815| 123.465| 187.992| 230.065| 199.611| 211.790
4|GOOD 435.766| 245.103| 492.637| 521.714| 601.467| 459.337
5/ICBP 5.360.029| 7.418.574| 7.900.282| 5.722.194| 8.465.123| 6.973.240
6|INDF 5.902.729| 8.752.066(11.203.585| 9.192.569(11.493.733| 9.308.936
7|MLBI 1.206.059| 285.617| 665.850| 924.906| 1.066.467| 829.780
8|MYOR 2.039.404| 2.098.168| 1.211.052| 1.970.064| 3.244.872| 2.112.712
9|ROTI 236.518| 168.610( 281.340| 432.247| 333.300| 290.403
10|ULTJ 1.035.865( 1.109.666| 1.276.793| 965.486| 1.186.161| 1.114.794
Total 20.381.818|24.228.914(27.025.607|23.110.306 | 29.062.396 | 24.761.808
Rata-Rata 2.038.182| 2.422.891| 2.702.561| 2.311.031| 2.906.240| 2.476.181

Sumber : Bursa Efek Indonesia

Berdasarkan tabel 1.2 diatas menunjukan bahwa Laba Bersih pada

Perusahaan Makanan dan Minuman dari tahun 2019-2022 mengalami peningkatan.

Pada tahun 2019 sebesar Rp. 2.038.182, meningkat di tahun 2020 sebesar Rp.

2.422.387, lalu pada tahun 2021 meningkat lagi sebesar Rp.2.702.561, pada tahun

2022 mengalami penurunan sebesar Rp2.311.031, dan pada tahun 2023 meningkat

kembali sebesar Rp. 2.906.240. Secara keseluruhan terdapat 7 perusahan dengan

nilai laba bersih dibawah rata-rata yaitu CEKA, DLTA, GOOD, MLBI, MYOR,




ROTI dan ULTJ. Sedangkan 3 perusahaan lainnya yaitu CPIN, ICBP dan INDF
memiliki nilai laba bersih diatas rata-rata.

Menurut (Ramadhani et al., 2023) ada beberapa faktor yang mempengaruhi
laba bersih yaitu perusahaan harus mampu menekankan biaya produksi maupun
biaya operasional serendah mungkin dengan mempertahankan tingkat harga jual
dan volume penjualan yang ada, perusahaan mampu menentukan harga jual
sedemikian rupa sesuai dengan laba yang dikehendaki, dan mampu meningkatkan
volume penjualan sebesar mungkin.

Selain laba bersih, unsur lain untuk menghitung Return On Asser (ROA)
adalah Total Aktiva. Semakin besar penjualan, total aktiva dan kapitalisasi pasar
maka semakin besar pula ukuran perusahaan itu. Semakin besar penjualan maka
semakin banyak perputaran uang, semakin besar aktiva maka semakin banyak
modal yang ditanam dan semakin besar kapitalisasi pasar maka semakin besar pula
ia dikenal masyarakat (Kusumaningrum & Zulaikha, 2019)

Berikut adalah data Total Aktiva pada perusahaan sub sektor makanan dan

minuman yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023.



Tabel 1. 3
Total Aktiva pada Perusahaan Makanan dan Minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023(dalam jutaan rupiah)

NO KODE TOTAL AKTIVA RRAA'I_;_,X
2019 2020 2021 2022 2023

1 CEKA | 1.393.079 1.566.673 1.697.387 1.718.287 1.893.560| 1.653.797
2 CPIN | 29.353.041 | 31.159.291 | 35.446.051 | 39.847.545 40.970.800| 35.355.346
3 DLTA | 1.425.983 1.225.580 1.308.722 1.307.186 1.208.050| 1.295.104
4 GOOD | 5.063.067 6.570.969 6.766.602 7.327.371 7.427.707| 6.631.143
5 ICBP | 38.709.314 [103.588.325 | 118.066.628 [ 115.305.536 | 119.267.076| 98.987.376
6 INDF | 96.198.559 | 163.136.516 | 179.356.193 | 180.433.300 | 186.587.957| 161.142.505
7 MLBI | 2.896.950 2.907.425 2.922.017 3.374.502 3.407.442| 3.101.667
8 MYOR | 19.037.918 | 19.777.500 | 19.917.653 | 22.276.160 23.870.404| 20.975.927
9 ROTI 4.682.083 4.452.166 4.191.284 4.130.321 3.943.518| 4.279.874
10 ULTJ) | 6.608.422 8.754.116 7.406.856 7.376.375 7.523.956| 7.533.945
TOTAL | 205.368.416| 343.138.561| 377.079.393| 383.096.583| 396.100.470] 340.956.685
FISQAA-I'F; 20.536.842| 34.313.856| 37.707.939 38.309.658| 39.610.047| 34.095.668

Sumber : Bursa Efek Indonesia

Berdasarkan tabel 1.3 diatas menunjukan bahwa total aktiva pada
Perusahaan Makanan dan Minuman dari tahun 2019-2022 mengalami peningkatan
yang sangat signifikan. Pada tahun 2019 sebesar Rp. 20.536.842, meningkat di
tahun 2020 sebesar Rp. 34.313.856, lalu pada tahun 2021 meningkat lagi sebesar
Rp.37.707.939, pada tahun 2022 mengalami peningkatan sebesar Rp. 38.309.685
dan pada tahun 2023 terus meningkat sebesar Rp. 39.610.047.Secara keseluruhan
terdapat 7 perusahan dengan nilai total aktiva dibawah rata-rata yaitu CEKA,
DLTA, GOOD, MLBI, MYOR, ROTI dan ULTJ. Sedangkan 3 perusahaan lainnya
yaitu CPIN, ICBP dan INDF memiliki nilai total aktiva diatas rata-rata.

Dari perhitungan rata-rata Total Aktiva pada tabel 1.3 dapat dilihat bahwa
setiap tahunnya Total Aktiva meningkat. Hal ini menunjukan bahwa perusahaan

sangat efesien dalam mengatur penggunaan aktivanya. Efesiensi dalam penggunaan




aktiva,berarti perusahaan mampu untuk memaksimalkan penggunaan modal yang
ada di perusahaan.

Salah satu jenis rasio solvabilitas adalah debt to equity ratio. Debt To Equity
Ratio digunakan untuk mengetahaui seberapa besar hutang yang digunakan
perusahaan dan seberapa besar kemampuan perusahaan untuk memenuhi
kewajibannya. Karena pada dasarnya perusahaan tidak dapat membiayai kebutuhan
operasinya dengan hanya modal sendiri karena biaya dan kebutuhan perushaan
sangatlah besar dan banyak.

Menurut (Kasmir, 2018) Debt To Equity Ratio merupakan rasio yang
digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara
membandingkan antara seluruh utang, termasuk utang lancar dengan seluruh
ekuitas. Rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan
(kreditor) dengan pemilik perusahaan. Dengan kata lain, rasio ini berfungsi untuk
mengetahui ssetiap rupiah modal sendiri yg dijadikan untuk jaminan utang. Hutang
atau yang disebut dengan liabilitas adalah kewajiban yang harus dibayar perusahaan
secara tunai kepada pihak pemberi hutang dalam jangka waktu tertentu. dilihat dari
jangka waktu pelunasannya, hutang dibagi menjadi kewajiban lancar, kewajiban
jangka panjang, dan kewajiban lain-lain.(Ramaadhianti et al., 2023)

Berikut dibawah ini adalah hasil perhitungan dari nilai total hutang
perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia tahun 2019-2023.



Tabel 1. 4
Total Hutang pada Perusahaan Makanan dan Minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023 (dalam jutaan rupiah)
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NO KODE TOTAL HUTANG RRAATI_AA\-
2019 2020 2021 2022 2023
1 CEKA 261.784 305.958 310.020 168.244 251.275 259.456
2 CPIN 8.281.441 7.809.608 | 10.296.052 | 13.520.331 | 13.942.042 10.769.895
3 DLTA 212.420 205.681 298.548 306.410 273.635 259.339
4 GOOD 2.297.546 3.676.532 | 3.735.944 | 3.975.927 3.518.496 3.440.889
5 ICBP 12.038.210 | 53.270.272 | 63.342.765 | 57.832.529 | 57.163.043| 48.729.364
6 INDF 41.996.071 | 83.998.472 | 92.724.082 | 86.810.262 | 86.123.066 78.330.391
7 MLBI 1.750.943 1.474.019 | 1.822.860 | 2.301.227 2.015.987 1.873.007
8 MYOR 9.137.978 8.506.032 | 8.557.621 | 9.441.466 8.588.315 8.846.282
9 ROTI 1.589.486 1.224.495 | 1.341.864 | 1.449.163 1.550.086 1.431.019
10 ULTJ 953.283 3.972.379 | 2.268.730 | 1.553.696 836.988 1.917.015
TOTAL 78.519.162]164.443.448)184.698.486|177.359.255|174.262.933| 155.856.657
FIQQAATI"; 7.851.916| 16.444.345| 18.469.849| 17.735.926| 17.426.293 15.585.666

Sumber : Bursa Efek Indonesia

Berdasarkan tabel 1.4 diatas menunjukan bahwa total hutang pada

Perusahaan Makanan dan Minuman dari tahun 2019-2022 mengalami peningkatan.
Pada tahun 2019 sebesar Rp. 7.851.916, meningkat di tahun 2020 sebesar Rp.
16.444.435, lalu pada tahun 2021 meningkat lagi sebesar Rp.18.469.849, pada
tahun 2022 mengalami sedikit penurunan sebesar Rp. 17.735.926, dan pada tahun
2023 mengalami penurunan sebesar Rp. 17.426.293 Secara keseluruhan terdapat 8
perusahan dengan nilai total hutang ibawah rata-rata yaitu CEKA, CPIN, DLTA,
GOOD, MLBI, MYOR, ROTI dan ULTJ. Sedangkan 2 perusahaan lainnya yaitu
ICBP dan INDF memiliki nilai total hutang diatas rata-rata.

Faktor yang mempengaruhi utang semakin meningkat disebabkan karena
kurangnya modal perusahaan itu sendiri dalam membiayai kegiatan operasinya
serta banyaknya kebutuhan perusahaan tersebut. Selain total hutang, total modal

juga berperan sebagai bahan pertimbangan dalam Debt to Equity Ratio. Menurut



11

(Ramaadhianti et al., 2023) ekuitas atau equity adalah hak milik perusahaan atas

aset atau aktiva perusahaan yang merupakan kekayaan bersih. Ekuitas teerdiri atas

setoran pemilik perusahaan dan sisa laba ditahan.

Berikut dibawah ini adalah hasil perhitungan dari nilai total ekuitas

perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia tahun 2019-2023.

Tabel 1. 5
Total Modal pada Perusahaan Makanan dan Minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023(dalam jutaan rupiah)

Total Modal
No|Kode Emiten 2019 2020 2021 2022 2023| Rata-Rata
1|CEKA 1.131.294| 1.260.714| 1.387.366 1.550.042| 1.642.285| 1.394.340
2|CPIN 21.071.600| 23.349.683| 25.149.999| 26.327.214| 27.028.758| 24.585.451
3|DLTA 1.213.563| 1.019.898| 1.010.174| 1.000.775 934.414| 1.035.765
4/GOOD 2.765.520| 2.894.436| 3.030.658| 3.351.444( 3.909.211| 3.190.254
5(ICBP 26.671.104| 50.318.053| 54.723.863| 57.473.007| 62.104.033| 50.258.012
6|INDF 54.202.488| 79.138.044| 86.632.111| 93.623.038|100.464.891| 82.812.114
7|MLBI 1.146.007| 1.433.406| 1.099.157| 1.073.275| 1.391.455| 1.228.660
8|MYOR 9.899.940| 11.271.468| 11.360.031| 12.834.694| 15.282.089| 12.129.644
9|ROTI 3.092.597| 3.227.671| 2.849.419| 2.681.158| 2.393.431| 2.848.855
10|ULTJ 5.655.139| 4.781.737| 5.138.126| 5.822.679| 6.686.968| 5.616.930
Total 126.849.252|178.695.110(192.380.904|205.737.326(221.837.535| 185.100.025
Rata-Rata 12.684.925| 17.869.511| 19.238.090| 20.573.733| 22.183.754| 18.510.003

Sumber : Bursa Efek Indonesia

Berdasarkan tabel 1.5 diatas menunjukan bahwa total ekuitas pada

Perusahaan Makanan dan Minuman dari tahun 2019-2022 mengalami peningkatan.

Pada tahun 2019 sebesar Rp. 12.684.925, meningkat di tahun 2020 sebesar

Rp17.869.511, lalu pada tahun 2021 meningkat lagi sebesar Rp.19.238.090, pada

tahun 2022 terus mengalami peningkatan sebesar Rp. 20.073.733, dan pada tahun

2023 mengalami peningkatan terus sebesar Rp.22.183.754. Secara keseluruhan

terdapat 7 perusahan dengan nilai total hutang ibawah rata-rata yaitu CEKA, DLTA,
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GOOD, MLBI, MYOR, ROTI dan ULTJ. Sedangkan 3 perusahaan lainnya yaitu
CPIN, ICBP dan INDF memiliki nilai total hutang diatas rata-rata.

Dari perhitungan rata-rata Total Ekuitas pada tabel 1.5 dapat dilihat bahwa
setiap tahunnya Total Ekuitas meningkat. Hal ini menunjukan bahwa perusahaan
masih menggunakan uatang sebagai alat pendanaan kegiatan operasionalnya.
Perusahaan yang memiliki utang yang tinggi akan mengalami kesulitan dalam
meningkatkan laba perusahaannya, karena berkewajiban untuk membayar utang
yang dimiliki perusahaan. Hal tersebut sangat berdampak tidak baik bagi
perusahaan.

Menurut (Kasmir, 2018) Rasio aktivitas (activity ratio) merupakan rasio
yang digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan dalam menggunakan
aktiva yang dimilikinya. Rasio aktivitas juga digunakan untuk menilai kemampuan
perusahaan dalam melaksanakan aktivitas sehari-hari, salah satunya yaitu 7otal Aset
Turn Over. Total Asset Turnover merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
perputaran sejumlah aktiva yang dimiliki perusahaan dan mengukur berapa jumlah
penjualan yang diperoleh dari tiap aktivanya.

Semakin besar Total Asset Turnover maka perusahaan dalam usahanya
mampu menghasilkan laba dari keseluruhan aktiva yang dimiliki serta dapat
mengoptimalkan labanya kembali menjadi lebih baik lagi untuk masa yang akan
datang (Gultom et al., 2020). Total Asset Turnover dinilai penting oleh investor dan
pemilik perusahaan karena akan menunjukan efesien atau tidaknya aset yang
digunakan oleh suatu perusahaan (Wayan et al., 2021).

Berikut dibawah ini adalah Penjualan perusahaan Sub Sektor Makanan dan

Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023.
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Tabel 1. 6
Penjualan pada Perusahaan Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia tahun 2019-2023(dalam jutaan rupiah)

NO| KODE PENJUALAN Rata-rata
2019 2020 2021 2022 2023

1 CEKA 3.120.937 | 3.634.297 | 5.359.440 | 6.143.759 6.337.428| 4.919.172
2 CPIN 58.634.502 | 42.518.782 | 51.698.249 | 56.867.544 | 61.615.850| 54.266.985
3 DLTA 827.136 546.336 681.205 778.744 736.838 714.052
4 GOOD 8.438.631 | 7.711.334 | 8.799.579 | 10.510.942 | 10.543.572] 9.200.812
5 ICBP 42.296.703 | 46.641.048 | 56.803.733 | 64.797.516 | 67.909.901| 55.689.780
6 INDF 76.592.955 | 81.731.469 | 99.345.618 [110.830.272(111.703.611| 96.040.785
7 MLBI 3.711.405 | 1.985.009 | 2.473.681 | 3.114.907 3.322.282| 2.921.457
8 MYOR | 25.026.739 | 24.476.953 | 27.904.558 | 30.669.405 | 31.485.008| 27.912.533
9 ROTI 3.337.022 | 3.212.034 | 3.287.623 | 3.935.182 3.820.532| 3.518.479
10 ULTJ 6.223.057 | 5.967.362 | 6.616.642 | 7.656.252 8.302.741| 6.953.211

TOTAL [228.209.087(218.424.624(262.970.328(295.304.523|305.777.763|262.137.265

F\I;AA-'FF'; 22.820.909| 21.842.462| 26.297.033| 29.530.452| 30.577.776| 26.213.727

Sumber : Bursa Efek Indonesia

Berdasarkan tabel 1.6 diatas menunjukan bahwa Penjualan pada Perusahaan

Makanan dan Minuman dari tahun 2019-2022 mengalami peningkatan. Pada tahun
2019 sebesar Rp. 22.820.909, meningkat di tahun 2020 sebesar Rp21.842.462, lalu
pada tahun 2021 meningkat lagi sebesar Rp.26.297.033, dan pada tahun 2022 terus
mengalami peningkatan sebesar Rp. 29.530.452, serta pada tahun 2023 mengalami
peningkatan lagi sebesar Rp. 30.577.776. Secara keseluruhan terdapat 6 perusahan
dengan nilai total hutang ibawah rata-rata yaitu CEKA, DLTA, GOOD, MLBI,
ROTI dan ULTJ. Sedangkan 4 perusahaan lainnya yaitu CPIN, ICBP , MYOR,dan
INDF memiliki nilai total hutang diatas rata-rata.

Dilihat dari tabel 1.5 penjualan pada perusahaan Sub Sektor Makanan dan
Minuman meningkat. Ini merupakan bentuk efektivitas dan kemampuan

perusahaan dalam menggunakan aktivanya untuk menghasilkan laba dari

penjualannya. Semakin meningkatnya penjualan semakin banyak laba yang
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diperoleh perusahaan, hal ini berdampak pada keberlangsungan perusahaan di masa
yang akan datang.

Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman merupakan sektor industri
makanan dan minuman memiliki karakteristik yang sulit untuk diprediksi karena
perekonomian negara menjadi salah satu pengaruhnya. Salah satu faktor lainnya
adalah pertumbuhan penjualan, perusahaan yang memiliki pertumbuhan penjualan
tinggi dalam periode waktu yang relatif cepat tentu akan bernilai lebih dalam
pandangan kreditor dan investor.

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah dijabarkan, alasan penulis
memilih perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman karena perusahaan ini
merupakan perusahaan yang paling tahan dengan masalah perekonomian indonesia
jika dibandingkan dengan perusahaan sub sektor lainnya. Makanan dan Minuman
merupakan kebutuhan primer yang selalu dibutuhkan selain pakaian dan tempat
tinggal. Maka dari itu, perlu dilakukan kembali penelitian mengenai pengaruh rasio
keuangan terhadap harga saham perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Maka penulis tertarik melakukan penelitian
dengan judul “ Pengaruh Debt To Equity Ratio dan Total Asset Turnover
Terhadap Harga Saham dengan Return On Asset sebagai Variabel Intervening
pada Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia Periode 2019-2023”
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1.2 Identifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan diatas, maka

penulis mengidentifkasi masalah yang ada yaitu :

1.

Terjadinya penurunan harga saham pada beberapa perusahaan Sub Sektor
Makanan dan Minuman dilihat dari rata-rata perusahaan, yang dapat
mempengaruhi turunnya nilai perusahaan

Terjadinya penurunan laba bersih dan total aktiva pada beberapa perusahaan
Sub Sektor Makanan dan Minuman dilihat dari rata-rata perusahaan, yang
dapat mempengaruhi turunnya Return On Asset

Terjadinya penurunan Total hutang dan total ekuitas pada beberapa
perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang dilihat dari rata-rata
perusahaan, yang dapat mempengaruhi nilai Debt To Equity Ratio
Terjadinya penurunan penjualan pada beberapa perusahaan Sub Sektor
Makanan dan Minuman dilihat dari rata-rata perusahaan, yang dapat

mempengaruhi turunnya 7otal Aset Turn Over

1.3 Batasan Masalah

Keterbatasannya waktu dan wuntuk menghindari terlalu luasnya

permasalahan, maka dalam penelitian ini penulis memberikan batasan dalam

pengukuran harga saham, yaitu meliputi harga saham yang dipengaruhi rasio

solvabilitas yaitu Debt To Equity Ratio dan rasio aktivitas Total Aset Turn Over dan

melalui Retrun On Asset.

1.4 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan diatas, maka

penulis merumuskan masalah sebagai berikut:
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. Apakah ada pengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Harga Saham pada
Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia?

. Apakah ada pengaruh Total Aset Turn Over terhadap Harga Saham pada
Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia?

. Apakah ada pengaruh Return On Asset terhadap Harga Saham pada
Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia?

. Apakah ada pengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Return On Asset pada
Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia?

. Apakah ada pengaruh Total Asset Turn Over terhadap Return On Asset pada
Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia?

. Apakah ada pengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Harga Saham yang
dimediasi oleh Return On Asset pada Perusahaan Sub Sektor Makanan dan
Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

. Apakah ada pengaruh Total Asset Turn Over terhadap Harga Saham yang
dimediasi oleh Return On Asset pada Perusahaan Sub Sektor Makanan dan

Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
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1.5 Tujuan Penelitian
Adapun tujuan dari penelitian ini dari rumusan masalah diatas adalah:

1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Debt To Equity Ratio
terhadap Harga Saham pada Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023?

2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh 7otal Asset Turn Over
terhadap Harga Saham pada Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023?

3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Return On Asset terhadap
Harga Saham pada Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023?

4. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Debt To Equity Ratio
terhadap Return On Asset pada Perusahaan Sub Sektor Makanan dan
Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023?

5. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Total Asset Turn Over
terhadap Return On Asset pada Perusahaan Sub Sektor Makanan dan
Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023?

6. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Debt To Equity Ratio
terhadap Harga Saham melalui Return On Asset pada Perusahaan Sub
Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2019-2023?

7. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Total Asset Turn Over

terhadap Harga Saham melalui Return On Asset pada Perusahaan Sub
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Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun

2019-2023?

1.6 Manfaat Penelitian

Manfaat penelitian ini adalah :

1.

Manfaat Teoritis

a. Untuk menambah pengetahuan atau wawasan tentang faktor-faktor

yang mempengaruhi harga saham di Bursa Efek Indonesia

. Untuk menambah pengetahuan dan wawasan mengenai pengaruh Debt

To Equity Ratio dan Total Asset Turn Over terhadap Harga Saham

melalui Return On Asset

2. Manfaat Praktis :

a. Bagi penulis, penelitian ini merupakan bagian dari proses belajar yang

diharapkan dapat menambah wawasan pengetahuan, sehingga dapat
lebih memahami teori-teori yang selama ini dipelajari dibandingkan

dengan kondisi yang sesungguhnya dilapangan.

. Bagi perusahaan, hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi

masukan yang berguna dan bahan pertimbangan yang bermanfaat bagi
instansi terkait untuk lebih mengetahui seberapa faktor pengaruh Debt
To Equity Ratio dan Total Asset Turn Over terhadap Harga Saham
melalui Return On Asset pada Perusahaan Sub Sektor Makanan dan

Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.



BAB 2

KAJIAN PUSTAKA

2.1 Uraian Teoritis
2.1.1 Harga Saham
2.1.1.1 Pengertian Harga Saham

Salah satu indikator yang sering menjadi perhatian para investor saat akan
berinvestasi harga saham. Dalam aktivitas di pasar modal harga saham merupakan
hal yang sangat penting dan harus diperhatikan oleh investor dalam melakukan
investasi, karena harga saham menunjukkan nilai suatu perusahaan. Harga saham
merupakan cerminan dari nilai perusahaan, nilai perusahaan tercermin dari harga
saham yang stabil, yang dalam jangka panjang mengalami kenaikan, semakin
tinggai harga saham maka semakin tinggi pula nilai perusahaan (Lestari et al.,
2024). Harga saham ditentukan dengan mengacu pada beberapa pendekatan teori
penilaian, dimana dalam perkembangannya parallel dengan persepsi investor yang
berniat untuk menanamkan modalnya disuatu perusahaan. Semakin tinggi nilai
harga saham semakin tinggi pula nilai perusahaan tersebut dan juga sebaliknya
(Hidayat, 2020).

Menurut (Hermawan & Fajrina, 2017) harga saham adalah harga selembar
kertas yang diperjualbelikan di pasar modal, yang mana harga tersebut dapat
berubah kapan saja dan berubah sesuai dengan permintaan dan penawaran serta
kinerja ekonomi mikro dan makro.

Harga saham adalah harga suatu saham perusahaan yang diperjualbelikan di
pasar saham yang mencerminkan kinerja dan besarnya nilai perusahaan (Sahadah

et al., 2022)

19
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Harga saham merupakan nilai pasar sekuritas yang ditentukan di pasar
modal pada suatu periode berdasarkan harga terakhir periode, harga ini bisa berubah
setiao saat selama saham tersebut masih terdaftar di pasar sekunder (Sulistiani &
Budiman, 2023)

Saham merupakan tanda penyertaan modal pada suatu perusahaan
perseroan terbatas dengan manfaat yang dapat diperoleh. Setiap investor melakukan
investasi pada perusahaan mempunyai tujuan yang sama, yaitu untuk mendapatkan
capital gain, yaitu selisih dari harga jual dan harga beli saham dan dividen yang
berupa laba atau keuntungan perusahaan yang akan dibagikan kepada investor (L.
P. Putri & Christiana, 2017)

Dari beberapa teori diatas harga saham merupakan nilai performa dari suatu
perusahaan yang digunakan sebagai acuan bagi para investor untuk menilai kinerja
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan, semakin tinggi harga saham maka
semakin besar keuntungan yang didapatkan.
2.1.1.2 Tujuan dan Manfaat Harga Saham

Saham merupakan secarik kertas yang menunjukan hak modal(yaitu hak
yang memiliki kertas tersebut) untuk memperoleh bagian dari prospek atau
kekayaan organisasi yang menerbitkan sekuritas tersebut menjalankan haknya.
(Sulistiani & Budiman, 2023). Berdasarkan aktivitasnya harga saham memiliki
tujuan dan manfaat yaitu :

Adapun beberapa tujuan saham sebagai berikut :

1. Perekrutan dan retensi

2. Peningkatan arus kas

3. Motivasi dan kinerja

4. Memberikan pasar bagi saham pendiri
5. Alat antisipasi pengambil alihan.
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Menurut (Fahmi, 2015) adapun manfaat bagi pihak yang memiliki saham
adalah sebagai berikut :

1. memperoleh dividen yang akan diberikan pada setiap akhir tahun

2. memperoleh capital gain,yaitu keuntungan pada saat saham yang dimiliki
tersebut dijual kembali pada harga yang lebih mahal

3. memiliki hak suara bagi pemegang saham jenis common stock (saham
biasa), seperti pada RUPS dan RUPSLB

4. dalam pengambilan kredit ke perbankan,jumlah kepemilikan saham yang
dimiliki dapat dijadikan sebagai salah satu pendukung jaminan atau jaminan
tambahan. Dengan tujuan untuk membuat lebih yakin pihak penilai kredit
dalam melihat kemampuan calon debiturnya.

2.1.1.3 Faktor — Faktor Yang Mempengaruhi Harga Saham

Tinggi rendahnya suatu saham dipengaruhi oleh kondisi emiten. Salah satu
faktor yang mempenagruhi harga adalah kemampuan perusahaan membayar
dividen. Besarnya dividen mempengaruhi harga sahamnya (Rinati, 2008) Faktor-
faktor yang berpengaruh terhadap harga saham dapat dibagi menjadi tiga kategori,
yaitu:

1. Faktor yang bersifat fundamental Merupakan faktor yang memberikan
informasi tentang kinerja perusahaan dan faktor-faktor lain yang dapat
mempengaruhinya. Faktor-faktor ini meliputi:

a. Kemampuan manajemen dalam mengelola kegiatan operasional
perusahaan.

b. Prospek bisnis perusahaan di masa datang.

c. Prospek pemasaran dari bisnis yang dilakukan.

d. Perkembangan teknologi yang digunakan dalam kegiatan operasi
perusahaan.

e. Kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan.
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2. Faktor yang bersifat teknis Faktor teknis menyajikan informasi yang
menggambarkan pasaran suatu efek, baik secara individu maupun secara
kelompok. Para analis teknis dalam menilai harga saham banyak
memperhatikan hal-hal sebagai berikut:

a. Perkembangan kurs

b. Keadaan pasar modal

c. Volume dan frekuensi transaksi suku bunga

d. Kekuatan pasar modal dalam mempengaruhi harga saham perusahaan.

3. Faktor sosial politik
a. Tingkat inflasi yang terjadi
b. Kebijaksanaan moneter yang dilakukan oleh pemerintah
c. Kondisi perekonomian
d. Keadaan politik suatu negara
Sedangkan menurut (Hermawan & Fajrina, 2017) faktor-faktor yang

mempengaruhi harga saham adalah :
1. Faktor Internal

Laba perusahaan

Pertumbuhan aktiva tahunan

Likuiditas

Nilai kekayaan total

Penjualan

2. Faktor Eksternal

kebijakan pemerintah dan dampaknya

b. pergerakan suku bunga

c. fluktuasi nilai tukar mata uang
d. rumor dan sentiment pasar

a
b
c
d
e
a

2.1.1.4 Pengukuran Harga Saham
Dalam pengukuran harga saham dapat menggunakan Price Earning Ratio.

Price Earning Ratio merupakan perbandingan antara harga pasar perlembar saham
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dengan laba per lembar saham. Bagi para investor semakin tinggi nilai PER maka
semakin meningkat laba yang dihasilkan.

Menurut (Rambe et al., 2015) rumus untuk mencari Price Earning Ratio adalah
sebagai berikut :

Price Earning Ratio : Harga Pasar Saham
Laba per Lembar Saham

2.1.2 Return On Asset
2.1.2.1 Pengertian Return On Asset

Salah satu tujuan utama perusahaan adalah untuk mencapai laba yang
maksimal sesuai dengan yang telah direncanakan. Dengan memperoleh laba yang
maksimal, maka perusahaan dapat mempertahankan kelangsungan operasionalnya
dan dapat terus berkembang dan juga dapat memberikan pengembalian yang
menguntungkan bagi para pemegang sahamnya (Julita, 2019). Return On Asset
(ROA) menunjukan kembalian atau laba perusahaan yang dihasilkan dari aktivitas
perusahaan yang digunakan untuk menjalankan perusahaan (Siregar & Farisi,
2018). Profitabilitas sangat penting bagi perkembangan perusahaan karena dengan
profitabilitas segala aktivitas, operasi dan segala kegiatan lainnya dapat berjalan
secara baik, tingginya tingkat profitabilitas perusahaan dapat membayar utang
jangka pendek dan jangka panjangnya secara tepat waktu(Jufrizen, 2014). Menjaga
tingkat profitabilitas merupakan hal yang penting bagi perusahaan karena
profitabilitas yang tinggi merupakan tujuan setiap perusahaan (Julita, 2011).

Salah satu rasio profitabilitas yang sering digunakan adalah Return On
Asset. Return On Asset untuk mengukur dan menghitung laba perusahaan dan untuk

mengetahui tingkat laba yang diperoleh oleh perusahaan dalam satu periode.
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Menurut (Murhadi, 2013) Return On Asset mencerminkan seberapa besar
return yang dihasilkan atau setiap rupiah uang yang ditanamkan dalam bentuk aset.

Menurut (Anggoro Seto et al., 2023) Return On Asset merupakan rasio yang
digunakan untuk mengukur seberapa besar laba bersih yang diperoleh dari
pengelolaan seluruh aset yang dimiliki perusahaan.

Return On Assets (ROA) adalah bentuk dari ratio profitabilitas yang dapat
mengukur kemampuan perusahaan dengan keseluruhan dana yang ditanamkan
dalam aktiva dan digunakan untuk operasi perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan. (Diaz & Jufrizen, 2014)

Return on aset merupakan rasio untuk mengukur sejauh mana investasi
yang telah ditanamkan mampu memberikan pengembalian keuntungan sesuai
dengan yang diharapkan dan investasi tersebut sebenarnya sama dengan aset
perusahaan yang ditanamkan atau ditempatkan (Afrilia, 2019)

Return on aset mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih
berdasarkan tingkat aset yang tertentu. Rasio ini digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dari modal yang diinvestasian
dalam keseluruhan aktiva untuk menghasilkan keuntungan bersih. Semakin besar
return on aset berarti semakin efesien penggunaan aktiva perusahaan atau jumlah
aktiva yang sama bisa dihasilkan laba yang lebih besar (Alfiah & Lestarinimgsih,
2017)

Dari beberapa teori diatas dapat disimpulkan bahwa Return On Asset

merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba.
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2.1.2.2 Tujuan dan Manfaat Refurn On Asset

Return on asset merupakan salah satu rasio profitabilitas. Rasio

Profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam

mencari keuntungan. Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektivitas

manajemen suatu perusahaan. Hal ini ditunjukan oleh laba yang dihasilkan dari

penjualan dan pendapatan investasi. Intinya adalah penggunaan rasio ini

menunjukan efisiensi perusahaan. Menurut (Febriani & Sari, 2019) Adapun tujuan

dan manfaat return on asset adalah sebagai berikut :

1)
2)
3)
4)
S)

6)

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

Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun
sekarang

Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu

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

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

Menurut (Febriani & Sari, 2019)Adapun manfaat dari Return On Asset

adalah sebagai berikut :

1)

2)

3)

Sebagai salah satu kegunaanya adalah sifatnya yang menyeluruh apabila
perusahaan sudah menjalankan praktek akuntansi yang baik maka
manajemen dengan menggunakan dengan menggunakan Return On
Assets dapat mengukur efisiensi penggunaan modal yang bekerja,
efisiensi produksi dan efisiensi penjualan.

Apabila perusahaan dapat mempunyai data industri sehingga dapat
diproleh rasio industri, Maka dengan Return On Assets ini dapat
dibandingkan efisiensi penggunaan modal pada perusahaannya dengan
perusahaan lain yang sejenis, sehingga dapat diketahui apakah
perusahaan berada dibawah, sama atau di atas rata-ratanya. Dengan
demikian akan dapat diketahui kelemahan dan apa kuat pada perushaan
tersebut dibandingkan perusahaan lain

Return On Asset (ROA) dapat juga digunakan untuk mengukur efisiensi
tindakan yang dilakukan oleh bagian, yaitu dengan mengalokasikan
semua biaya dan modal kedalam bagian yang bersangkutan. Arti
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pentingnya mengukur rate of return pada tingkat bagian. Untuk
membandingkan efisiensi suatu bagian ke bagian lain di dalam
perusahaan

4) Return On Assets juga dapat digunakan untuk mengukur profitabilitas
dari masing-masing yang dihasilkan perusahaan dengan menggunakan
produk cosh system yang baik

5) Return On Asset selain berguna untuk keperluan kontrol, juga berguna
untuk keperluan perencanaan misalnya digunakan sebagai dasar untuk
pengembalian keputusan kalau perusahaan akan mengadakan ekspansi.

Sedangkan menurut (Jumingan, 2009) Rasio profitabilitas bertujuan
mengukur efesiensi aktivitas perusahaan dan kemampuan perusahaan untuk
memperoleh keuntungan.

2.1.2.3 Faktor-faktor yang mempengaruhi Return On Asset

Profitabilitas memiliki arti penting bagi banyak pihak, tidak hanya pemilik
usaha atau manajemen tetapi juga bagi pihak diluar perusahaan, khusus nya bagi
pihak-pihak yang memiliki hubungan atau kepentingan bagi perusahaan.Oleh
karena itu, profitabilitas juga sering disebut sebagai salah satu alat ukur kinerja
manajemen (Julita, 2011),salah satunya adalah Return On Asset. Dalam
aktivitasnya sebuah perusahaan memiliki beberapa faktor yang mempengaruhi
Return On Asset. Return On Asset merupakan salah satu rasio profitabilitas yang
digunakan dlam mengukur seberapa besar kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan atau profit. Semakin tinggi rasio ini, semakin baik
keadaan suatu perusahaan. Tingkat pengembalian atas aset menentukan pembagian
laba dalam bentuk dividen yang dapat digunakan oleh pemegang saham baik
ditanamkan kembali di dalam perusahaan maupun di tempat lain (Arseto &
Jufrizen, 2018). Menurut (Sari & Jufrizen, 2019) faktor-faktor yang mempengaruhi

return on asset adalah sebagai berikut :
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1) Volume Penjualan, yaitu total penjualan yang dinilai dengan unit oleh
perusahaan dalam periode tertentu untuk mencapai laba yang maksimal
sehingga dapat menunjang pertumbuhan perusahaan

2) Modal Sendiri, yaitu modal yang berasal dari pemilik perusahaan dan yang
tertanam di dalam perusahaan untuk waktu yang tidak tertentu lamanya.

3) Total Aktiva, yaitu penjumlahan dari aktiva lancar dan aktiva tetap yang

merupakan harta perusahaan secara keseluruhan

2.1.2.4 Pengukuran Return On Asset

ROA (Return On Asset) merupakan tingkat pengembalian atau laba yang
dihasilkan dari pengelolaan aset maupun investasi perusahaan. Rasio ini biasa
dipakai sebagai indikator akan profitabilitas perusahaan dengan membandingkan
antara laba bersih dengan keseluruhan total aktiva pada perusahaan. Semakin tinggi
rasio ini maka akan semakin tinggi pula kepercayaan dan minat investor untuk
berinvestasi (Diaz & Jufrizen, 2014).

Menurut (Rambe et al., 2015) Return On Asset dapat dihitung dengan

menggunakan rumus :

ROA = Laba bersih setelah pajak
Total Aktiva

2.1.3 Debt To Equity Ratio
2.1.3.1 Pengertian Debt To Equity Ratio

Salah satu jenis rasio keuangan yang juga digunakan untuk mengukur
kinerja perusahaan adalah rasio solvabilitas. Rasio solvabilitas merupakan rasio

yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar hutang
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secara keseluruhan baik itu hutang jangka pendek maupun jangka panjang dengan
hutang jangka panjang dengan menggunakan aktiva dan modal yang dimiliki

perusahaan.

Menurut (Darsono & Ashari, 2005) rasio solvabilitas adalah rasio untuk
mengetahui kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jika perusahaan
tersebut likuidasi. Rasio ini juga disebut dengan rasio pengungkit (leverage) yaitu

menilai batasan perusahaan dalam meminjam uang.

Menurut (Kasmir, 2018) Rasio Solvabilitas atau leverage ratio merupakan
rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai
dengan utang. Artinya berapa besar beban utang yang ditanggung perusahaan
dibandingkan dengan aktivanya.

Debt to Equity Ratio (Rasio hutang dengan modal sendiri) rasio yang
digunakan untuk menentukan besarnya modal yang dimiliki untuk dijadikan atas
pinjaman yang dilakukan. Pinjaman dalam hal ini yakni utang yang dilakukan
perusahaan pada lembaga atau organisasi lain dalam rangka untuk menambah
modal perusahaan(Khasanah & Suwarti, 2022).

Debt to Equity Ratio merupakan perbandingan antara total hutang dengan
modal, menunjukan kemampuan perusahaan membayar kewajibannya dengan
modal yang dimiliki (Satria, 2023).

DER atau rasio utang dengan modal sendiri merupakan imbangan antara
hutang yang dimiliki perusahaan dengan modal sendiri. Semakin tinggi rasio ini,
berarti modal sendiri semakin sedikit dibanding dengan hutangnya(Ulfah et al.,

2018).
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Debt to Egqiuty Ratio merupakan rasio yang dapat digunakan untuk
menghitung dan menilai utang dengan ekuitas dari setiap jumlah yang dijadikan
jaminan keseluruhan utang. Rasio ini dapat digunakan untuk mengukur perusahaan
dalam memenuhi seluruh kewajiban jangka pendek maupun jangka panjang
(Siregar et al., 2019).

Dari beberapa teori diatas dapat disimpulkan bahwa Debt To Equity Rasio
adalah rasio yang digunakan untuk menilai kemampuan perusahaan dalam
menutupi atau membayar hutang serta untuk melihat berapa besarnya utang
perusahaan.

2.1.3.2 Tujuan Dan Manfaat Debt To Equity Ratio

Dalam perhitungan analisis fundamental, perbandingan antara hutang (debt)
dan modal (Equity) dikenal dengan istilah Debt To Equity Ratio. Rasio Ini berguna
untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditor) dengan
pemilik perusahaan (Julita, 2011). Rasio ini menunjukan presentase penyedia dana
oleh pemegang saham terhadap pemberi pinjaman. Semakin tinggi rasio,semakin
rendah pendanaan perusahaan yang disediakan oleh pemegang saham. Dalam
aktivitasnya Debt To Equity Ratio memiliki tujuan bagi perusahaan serta manfaat
bagi pihak internal maupun eksternal perusahaan.

Menurut (Kasmir, 2018) adapun tujuan Debt To Equity Ratio bagi perushaan
adalah sebagai berikut:

1. untuk mengetahui posisi perusahaan terhadap kewajiban kepada pihak

lainnya (kreditor)

2. untuk menilai kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban

yang bersifat tetap ( seperti angsuran pinjaman termasuk bunga)

3. untuk menilai keseimbangan antara nilai aktiva khususnya aktiva tetap

dengan modal
4. untuk menilai seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh utang
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untuk menilai seberapa pengaruh utang perusahaan terhadap
pengelolaan aktiva

untuk menilai atau mengukur berapa bagian dari setiap rupiah modal
sendiri yang dijadikan jaminan utang jangka panjang

untuk menilai berapa dana pinjaman yang segera akan ditagih terdapat
sekian kalinya modal sendiri yang dimiliki;dan

tujuan lainya

Sementara itu, menurut (Kasmir, 2018) manfaat dari Debt To Equity Ratio

adalah sebagai berikut :

1. untuk menganalisis kemampuan posisi perusahaan terhadap kewajiban
kepada pihak lainnya

2. untuk mengalisis kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban yang
bersifat tetap (seperti angsuran pinjaman termasuk bunga)

3. untuk menganalisis keseimbangan antara nilai aktiva khususnya aktiva
tetap dengan modal

4. untuk menganalisis seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh
hutang

5. untuk menganalisis seberapa besar utang perusahaan berpengaruh
terhadap pengelolaan aktiva

6. untuk menganalisis atau mengukur berapa bagian dari setiap rupiah
modal sendiri yang dijadikan jaminan utang jangka panjang

7. untuk menganalisis berapa dana pinjaman yang segera akan ditagih
ada terdapat sekian kalinya modal sendiri;dan

8. manfaat lainnya.

9

Dari tujuan dan manfaat Debt To Equity Ratio dapat disimpulkan bahwa

Debt To Equity Ratio digunakan sebagai alat ukur perusahaan dalam mengelola

aktiva dalam membayar kewajibannya.

2.1.3.3 Faktor Faktor Yang Mempengaruhi Debt To Equity Ratio

Debt To Equity Ratio adalah perimbangan antara jumlah hutang jangka

pendek dengan hutang jangka panjang, saham preferens dan saham biasa.

Keputusan untuk pemenuhan dalam kebutuhan dana menjadi perimbangan untuk

perusahaan menggunakan sumber internal atau sumber eksternal (Radiman &

Athifah, 2021). Dalam aktivitasnya sebuah perusahaan memiliki beberapa faktor

yang mempengaruhi Debt To Equity Ratio yang biasanya digunakan perusahaan
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untuk mengukur besaran modal atas hutang yang dimiliki perusahaan. Semakin

besar rasio Debt To Equity Ratio yang dihasilkan, akan semkain tidak

menguntungkan karena akan semakin besar risiko yang ditanggung atas kegagalan

yang mungkin terjadi di perusahaan. Menurut(Gultom et al., 2020) faktor-faktor

yang dapat mempengaruhi Debt To Equity Ratio adalah sebagai berikut :

S e

Adapun menurut (Siregar

profitabilitas

likuiditas

struktur aktiva

price earning ratio
pertumbuhan perusahaan
operating leverage

mempengaruhi Debt To Equity Ratio adalah :

1)
2)
3)
4)
5)
6)
7)
8)
9)

Stabilisasi penjualan
Struktur modal

Leverage operasi

Tingkat pertumbuhan

Pajak

Pengendalian

Sikap manajemen

Sikap pemberi pinjaman
Dan agen pemberi peringkat

10) Kondisi pasar
11) Kondisi internal perusahaan
12) Fleksibiltas keuangan

2.1.3.4 Pengukuran Debt To Equity Ratio

& Chairani,

2021) faktor-faktor yang

Debt Equity To Ratio bagi setiap perusahaan berbeda-beda tergantung

dengan arus kas yang dimiliki perusahaan serta karakteristik perusahaan. Rasio ini

merupakan rasio yang digunakan untuk membandingkan jumlah utang terhadap

ekuitas.

(Kasmir, 2018) Rumus untuk mencari Debt Equity To Ratio dapat digunakan

perbandingan antara total hutang dengan total ekuitas sebagai berikut

Debt Equity To Ratio : Total Hutang
Total Ekuitas
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2.1.4 Total Asset Turnover
2.1.4.1 Pengertian Total Asset Turnover

Rasio aktivitas merupakan salah satu dari beberapa rasio keuangan yang
digunakan untuk menilai kinerja keuangan suatu perusahaan. Rasio ini menjadi
penting karena aset merupakan salah satu faktor kunci dalam menentukan
keberhasilan suatu perusahaan (Marthika et al., 2023). Total Asset Turnover
merupakan kelompok rasio aktivitas. Rasio ini menggambarkan sejauh mana suatu
perusahaan mempergunakan sumber daya yang dimilikinya guna menunjang
aktivitas perusahaan, dimana penggunaan aktivitasnya ini dilakukan secara sangat
maksimal dengan maksud memperoleh profitabilitas yang maksimal (Darminto &
Fuadati, 2020).

Menurut (Kasmir, 2018) Total Asset Turnover merupakan rasio yang
digunakan untuk mengukur perputaran semua aktiva yang dimiliki perusahaan dan
mengukur berapa jumlah penjualan yang diperoleh dari tiap rupiah aktiva.

Menurut (Darsono & Ashari, 2005) Total asset turnover adalah kemampuan
perusahaan dalam menggunakan aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan
penjualan digambarkan dalam rasio ini.

Total Asset Turnover adalah rasio untuk mengukur perbandingan antara
aktiva tetap yang dimiliki terhadap penjualan. Rasio ini berguna untuk
mengevaluasi seberapa besar tingkat kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan
aktiva tetap yang dimiliki secara dalam rangka meningkatkan pendapatan
(Nur’aidawati, 2018).

Menurut (Hutapea et al., 2017) TATO menunjukan efesien dimana

perusahaan menggunakan seluruh aktivanya untuk menghasilkan penjualan.
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Menurut (Purba et al., 2019) Total Asset Turnover merupakan perbandingan
antar penjualan dan total aktiva suatu perusahaan, yang menggambarkan kecepatan
perputarannya total aktiva dalam satu periode tertentu.
Berdasarkan beberapa pengertian teori diatas dapat disimpulkan bahwa
Total Asset Turnover merupakan salah satu cara untuk mengukur efektivitas aktiva
yang dimiliki perusahaan dalam menghasilkan penjualan.
2.1.4.2 Tujuan dan Manfaat Total Asset Turnover
Total Asset Turnover merupakan rasio yang dapat menggambarkan bahwa
perusahaan mengelola asetnya secara efektif, mampu mengelola dana yang ada
pada perusahaan untuk kegiatan operasionalnya dan hal tersebut menjadi salah satu
daya tarik bagi investor untuk menanamkan sahamnya. Total Asset Turnover juga
memiliki manfaat bai pihak internal maupun eksternal perusahaan.
Menurut (Kasmir, 2018) berikut ini adalah beberapa tujuan dari 7otal Asset
Turnover, yaitu :
1. untuk mengukur berapa lama penagihan piutang selama satu periode
atau berapa kali dana yang ditanam dalam piutang ini berputar dalam
satu periode
2. untuk menghitung hari rata-rata penagihan piutang (days of receivable),
diman hasil perhitungan ini menunjukan jumlah hari (berapa hari)
piutang tersebut rata-rata tidak dapat ditagih
untuk menghitung berapa hari rata-rata sediaan tersimpan dalam gudang
4. untuk mengukur berapa kali dana yang ditananmkan dalam modal kerja
berputar dalam suatu periode atau berapa penjualan yang dapat dicapai
oleh setiap modal kerja yang digunakan (working capital turn over).

5. Untuk mengukur berapa kali dana yang ditanamkan dalam aktiva tetap
berputar dalam satu periode.

6. Untuk mengatur penggunaan semua aktiva perusahaan dibandingkan
dengan penjualan.

[99)
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Menurut (Kasmir, 2018) disamping tujuan yang ingin dicapai diatas,
terdapat beberapa manfaat yang dapat dipetik dari Total Asset Turnover, yakni
sebagai berikut:

1. Dalam bidang piutang

a. Perusahaan atau manajemen dapat mengetahui berapa lama piutang
mampu ditagih selama satu periode. Kemudian, manajemen juga dapat
mengetahui berapa kali dana yang ditanam dalam piutang ini berputar
dalam satu periode. Dengan demikian, dapat diketahui efektif atau
tidaknya kegiatan perusahaan dalam bidang penagihan.

b. Manajemen dapat mengetahui jumlah hari dalam rata-rata penagihan
piutang (days of receivable) sehingga manajemen dapat pula
mengetahui jumlah hari (berapa hari) piutang tersebut rata-rata tidak
dapat ditagih.

2. Dalam bidang usaha

Manajemen dapat mengetahui hari rata-rata sediaan tersimpan dalam

gudang. Hasil ini dibandingkan dengan targetnya yang telah ditentukan atau

rata-rata industri. Kemudian perusahaan dapat pula membandingkan hasil
ini dengan pengukuran rasio beberapa periode yang lalu.
3. Dalam bidang modal kerja dan penjualan

Manajemen dapat mengetahui berapa kali dana yang ditanamkan dalam

modal kerja berputar dalam satu periode atau dengan kata lain, berapa

penjualan yang dapat dicapai oleh setiap modal kerja yang digunakan.
4. Dalam bidang aktiva dan penjualan

a. Manajemen dapat mengetahui berapa kali dana yang ditanamkan dalam
aktiva tetap berputar dalam satu periode.

b. Manajemen dapat mengetahui penggunaan semua aktiva perusahaan
dibandingkan dengan penjualan dalam suatu periode tertentu.

2.1.4.3 Faktor- faktor yang mempengaruhi Total Asset Turnover

Rasio aktivitas memberikan gambaran tentang efisiensi perusahaan dalam
menggunakan asetnya. Untuk memperoleh gambaran tentang perkembangan
finansial suatu perusahaan, perlu mengadakan analisa atau interprestasi terhadap
data finansial dari perusahaan bersangkutan dimana, data finansial itu tercermin di
dalam laporan keuangan (Sanjaya & Sipahutar, 2019) .

Menurut (Alpi & Gunawan, 2018) beberapa faktor yang mempengaruhi

Total Asset Turnover :
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1. Pendapatan (penjualan) : komponen utama dalam perhitungan laba, maka
konsep pengakuan dan pengukuran pendapatan juga beban akan
mempengaruhi kualitas laporan keuangan.
2. Total aktiva :aktiva lancar yang mencakup uang kas, aktiva lainnya atau
sumber lainnya yang diharapkan dapat direalisasikan menjadi uang kas atau
dijual, dikonsumsi selama jangka waktu yang normal (biaya satu tahun).
3. Aktiva tetap : merupakan harta kekayaan yang berwujud, yang bersifat
relatif permanen, digunakan dalam operasi regular lebih dari satu tahun,
dibeli dengan tujuan untuk tidak dijual.”
2.1.4.4 Pengukuran Total Asset Turnover

Rasio aktivitas adalah rasio yang mengukur efektivitas perusahaan dalam
mengoperasikan dana. Rasio aktivitas yang digunakan adalah Total Asset Turnover.
Rasio ini menunjukan perputaran total aktiva dapat diukur dari besarnya penjualan
dengan kata lain seberapa jauh kemampuan semua aktiva menciptakan penjualan.
Semakin tinggi Total Asset Turnover semakin baik, maka penjualan akan meningkat

sehingga dapat meraih laba dan harga saham akan naik (Anisya & Hidayat, 2021).

Menurut (Kasmir, 2018) rumus untuk mencari Total Asset Turnover adalah

sebagai berikut: )
Total Asset Turnover : Penjualan

Total Aktiva

2.2 Kerangka Konseptual
2.2.1 Pengaruh Debt To Equty Ratio terhadap Harga Saham

Debt To Equity Ratio dinilai dapat mempengaruhi harga saham karena
memberikan jaminan seberapa besar kewajiban atau hutang yang dibiayai oleh
modal sendiri. DER dinilai dapat mempengaruhi kinerja keuangan dan
menyebabkan naik turunnya harga saham karena semakin tinggi nilai DER maka
semakin tinggi pula kewajiban yang harus dipenuhi oleh perusahaan. Hal ini

menyebabkan berkurangnya jumlah para pemegang saham dan minat investor
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untuk investasi karena harga saham yang mengalami penurunan. Apabila hal
tersebut terjadi maka mengakibatkan penurunan pembayaran dividen sehingga
permintaan terhadap saham mengalami penurunan yang berakibat pada penurunan
harga saham (Simanjuntak, 2018).

Rasio ini menggambarkan sampai sejauh mana modal pemilik dapat
menutupi utang-utang kepada pihak luar. Semakin kecil rasio ini semakin baik.
Rasio ini disebut juga rasio leverage. Untuk keamanan pihak luar rasio terbaik jika
modal lebih besar dari jumlah utang atau minimal sama. Namun bagi pemegang
saham atau manajemen rasio leverage ini sebaiknya besar (Julita, 2011).

Dari beberapa teori diatas dapat disimpulkan bahwa Nilai Debt Equity Ratio
yang tinggi mencerminkan tingginya hutang yang dimiliki oleh perusahaan.
Keadaan ini tentunya akan memberikan informasi yang buruk bagi para investor.
Semakin tinggi DER semakin besar total hutang terhadap total ekuitas, juga
menunjukkan semakin besar ketergantungan perusahaan terhadap pihak Iluar
(kreditur) sehingga tingkat risiko perusahaan semakin besar.

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh (Khasanah & Suwarti, 2022)
menyatakan bahwa Debt To Equity Ratio berpengaruh postif terhadap Harga
Saham. Hasil penelitian ini berbanding terbalik dengan hasil penelitian oleh (S
Fernando et al., 2017) yang menyatakan bahwa Debt To Equity Ratio tidak
berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham.

2.2.2 Pengaruh Total Assets Turn Over terhadap Harga Saham

Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan untuk menjaga stabilitas

usahanya sehingga bisa bertahan hidup dan berkembang secara sendiri. Selain itu

Total Assets Turnover dapat mengukur tingkat efektivitas pemanfaatan sumberdaya
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menggunakan keseluruhan aktiva untuk menciptakan pertumbuhan nilai dan
mendapatkan laba. Jika perputarannya lambat maka menunjukkan bahwa aktiva
yang dimiliki perusahaan terlalu besar dibandingkan dengan kemampuan penjualan
perusahaan tersebut. Penjualan perusahaan akan mempengaruhi jumlah laba yang
akan dihasilkan oleh perusahaan tersebut. Apabila perusahaan tidak menghasilkan
volume usaha yang cukup untuk ukuran investasi sebesar total aktivanya, maka
penjualan harus ditingkatkan. Semakin tinggi tingkat perputaran aset maka laba
yang akan diperoleh perusahaan juga akan tinggi pula, dengan catatan faktor-faktor
lain dianggap konstan. Meningkatnya laba yang dihasilkan perusahaan akan
menarik niat para investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut.
Sehingga akan berpengaruh pada peningkatan harga saham perusahaan(Khasanah
& Suwarti, 2022).

Semakin tinggi nilai 7otal Assets Turnover menunjukan semakin efektif aset
perusahaan dalam menghasilkan laba bagi perusahaan, hal ini merupakan
kesempatan bagi investor untuk berinvestasi dan memicu naiknya harga saham
perusahaan tersebut (Aprilia et al., 2018).

Dari teori diatas dapat disimpulkan bahwa semakin tinggi Total Assets
Turnover maka semakin banyak laba yang dihasilkan. Apabila perusahaan tidak
menghasilkan volume usaha yang cukup untuk ukuran investasi sebesar total
aktivanya, maka penjualan harus ditingkatkan.

Berdasarkan penelitian yang dilakukan (Sumantri & Sukartaatmadja, 2022)
disimpulkan bahwa Total Asset Turn Over berpengaruh positif dan signifikan

terhadap Harga Saham. Sedangkan menurut penelitian oleh (Handayani & Arif,
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2021) menyatakan bahwa Total Asset Turn Over secara parsial berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap Harga Saham.
2.2.3 Pengaruh Return On Asset terhadap Harga Saham

Return On Asset digunakan sebagai ukuran tingkat profitabilitas suatu
perusahaan. Tentunya semua perusahaan berusaha agar nilai Return On Asset
(ROA) mereka tinggi karena semakin tinggi Return On Asset (ROA) maka semakin
tinggi pula keuntungan yang dihasilkan perusahaan dari total assetnya sehingga
dapat meningkatkan daya tarik perusahaan. Hal ini juga berdampak bahwa harga
saham dari perusahaan tersebut juga akan semakin meningkat.

Semakin besar rasio Return On Asset maka akan semakin baik produktivitas
aset untuk mendapatkan laba bersih suatu perusahaan. Tingkat pengembalian
dividen yang semakin tinggi akan mengakibatkan pula pada harga saham
perusahaan juga semakin tinggi. Pada kondisi ini, investor akan tertarik untuk
menempatkan modalnya dan berinvestasi pada perusahaan dengan harapan akan
mendapatkan profit yang tinggi (Mulyasaputri & Budiyanto, 2019).

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh (Aprilliana et al., 2023) bahwa
Return On Asset menunjukan pengaruh signifikan terhadap Harga Saham.
Sedangkan menurut penelitian yang dilakukan oleh (Al umar & Nur Savitri, 2020)
menyatakan ROA tidak berpengaruh secara signifikan terhadap Harga Saham.
2.2.4 Pengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Return On Asset

Semakin tinggi hasil Debt to Equity Ratio (DER) maka semakin besar
hutang perusahaan kepada kreditur. Hutang yang tinggi dapat memungkinkan laba
perusahaan akan menurun. Pembelanjaan investasi perusahaan yang dilakukan

dengan menggunakan hutang dapat mempengaruhi kemampuan perusahaan dalam
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menghasilkan laba atas modal yang dimiliki perusahaan. Dan sebaliknya, jika Debt
to Equity Ratio (DER) semakin kecil menunjukkan kinerja yang semakin baik,
karena menyebabkan tingkat pengembalian yang semakin tinggi. ..

Rasio ini menunjukkan hubungan antara jumlah pinjaman jangka panjang
yang diberikan kepada para kreditur dengan jumlah modal sendiri yang diberikan
oleh pemilik perusahaan. Hal ini biasanya digunakan untuk mengukur financial
leverage suatu perusahaan (Julita, 2011).

Debt To Equity Ratio yang tinggi bisa memiliki dampak positif atau negatif
terhadap Return On Asset . Di satu sisi, menggunakan hutang untuk mendanai aset
dapat meningkatkan Return On Asset jika tingkat pengembalian dari aset tersebut
lebih tinggi daripada biaya bunga yang harus dibayar. Namun, di sisi lain, hutang
juga membawa risiko tambahan yang bisa menekan Return On Asset jika laba
operasional tidak cukup untuk menutupi biaya bunga.

Penelitian yang dilakukan oleh (Ardhefani et al., 2021) menyatakan bahwa
Debt To Equity Ratio memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap
Return On Asset. Sedangkan, hasil penelitian yang dilakukan oleh (Jenni et al.,
2019) menyatakan bahwa Debt To Equity Ratio berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap Return On Asset.

2.2.5 Pengaruh Total Asset Turnover terhadap Return On Asset

Semakin tinggi perputaran suatu aktiva perusahaan, maka akan semakin
efektif perusahaan dalam mengelola aktivanya dan semakin baik tingkat efesiensi
penggunaan aktiva dalam menunjang penjualan. Perputaran aktiva yang meningkat
dapat meningkatkan penjualan untuk mendapatkan laba yang maksimal. Semakin

cepat perputaran semua aktiva perusahaan maka semakin baik kinerja manajemen
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dalam mengelola semua aktiva perusahaan. Perputaran total aktiva,menunjukan
bagaimana efektivitas perusahaan menggunakan keseluruhaan aktiva untuk
menciptakan penjualan dan mendapatkan laba. (Gultom et al., 2020). Besarnya
jumlah aktiva dapat memperbesar volume penjualan apabila total asset ditingkatkan
atau diperbesar. Semakin cepat perputaran aktiva suatu perusahaan untuk
menunjang kegiatan penjualan bersihnya, maka pendapatan yang diperoleh
meningkat, sehingga laba yang didapat besar pula (Siregar & Delia, 2021). Total
Asset Turnover yang tinggi biasanya menunjukkan manajemen yang baik, dan
sebaliknya apabila Total Asset Turnover rendah harus membuat menajemen
mengevaluasi strategi pemasarannya dan pengeluaran modalnya (Siregar & Bahar,
2020)

Menurut (Sanjaya & Sipahutar, 2019) Rasio aktivitas yang digunakan untuk
mengukur tingkat efisiensi atas pemanfaatan sumber daya yang dimiliki
perusahaan, atau untuk menilai kemampuan perusahaan dalam menjalankan
aktivitasnya sehari — hari.

Dari teori diatas dapat disimpulkan bahwa semakin tinggi Total Asset
Turnover maka semakin efektif penggunaan aktivanya. Dimana penggunan aktiva
ini dilakukan secara sangat maksimal akan memperoleh profitabilitas yang
maksimal.

Menurut penelitian yang dilakukan oleh (Gamara et al., 2022) menyatakan
bahwa Total Asset Turn Over secara parsial berpengaruh dan signifikan terhadap
Return On Asset. Sedangkan menurut penelitian (Aulia et al., 2021) Total Asset Turn

Over tidak memiliki pengaruh terhadap Return On Asset.
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2.2.6 Pengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Harga Saham melalui Return

On Asset

Untuk menjalankan operasinya setiap perusahaan memiliki berbagai
kebutuhan, terutama yang berkaitan dengan dana agar perusahaan dapat berjalan
sebagaimana mestinya. Dana juga dibutuhkan untuk melakukan ekspansi atau
perluasan usaha atau investasi baru. Artinya di dalam perusahaan harus selalu
tersedia dana dalam jumlah tertentu sehingga tersedia pada saat dibutuhkan (Julita,
2011). Return On Asset penting bagi pihak manajemen untuk mengevaluasi
efektivitas perusahaan dalam mengelola seluruh aktiva perusahaan. Semakin besar
ROA, maka semakin besar penggunaan aktiva perusahaan maka laba yang
dihasilkan juga besar.

Tingginya nilai Return On Asset memberikan sinyal positif pada kinerja
perusahaan, yang dapat dimanfaatkan oleh perusahaan untuk menarik investor.
Kinerja yang kuat biasanya dihubungkan dengan harga saham yang lebih tinggi
karena investor mencari perusahaan yang mampu menghasilkan laba secara
konsisten.

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh  (Gultom et al., 2020)
menyatakan bahwa Debt To Equity Ratio berpengaruh positif signifikan terhadap
Return On Asset. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
(Mulyasaputri & Budiyanto, 2019) menyatakan bahwa Return On Asset
berpengaruh positif terhadap Harga Saham. Sedangkan pada penelitian yang
dilakukan oleh (Rahmanto & Ngatno, 2018) menyatakan bahwa Return On Asset
dapat memediasi pengaruh antara Debt To Equity Ratio terhadap harga saham

namun tidak signifikan.
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2.2.7 Pengaruh Total Asset Turn Over terhadap Harga Saham melalui Refurn

On Asset

Return On Asset yang rendah disebabkan rendahnya margin laba karena
rendahnya perputaran aktiva. Hubungan antara aktiva dengan penjualan disebut
perputaran aktiva dan mengukur efektivitas perusahaan untuk menghasilkan
penjualan dengan menggunakan aktivanya. Jadi semakin besar rasio ini semakin
baik yang berarti bahwa aktiva dapat lebih cepat berputar dan meraih laba dan
menunjukkan semakin efisien pengguna keseluruhan aktiva dalam menghasilkan
penjualan.

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh (Hidayat, 2020) menyatakan
bahwa Total Asset Turn Over dan Debt To Equity Ratio berpengaruh secara simultan
dan signifikan terhadap Harga Saham melalui Return On Asset. Hasil penelitian
tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Rahmiyati et al., 2022)
yang menyatakan bahwa profitabilitas dapat memediasi pengaruh perputaran aktiva
terhadap harga saham.

Dari penjelasan diatas, maka dapat disimpulkan Pengaruh Debt to Equity
Ratio dan Total Asset Turnover Terhadap Harga Saham Dengan Return On Asset
Sebagai Variabel Intervening pada Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dapat dilihat pada kerangka berfikir

penelitian sebagai berikut :
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Debt To Equity Ratio

Return On Asset Harga Saham

Total Asset Turn Over

Gambar 2. 1 Kerangka Konseptual

2.3 Hipotesis
Menurut (Juliandi et al., 2014) Hipotesis adalah dugaan atau jawaban
sementara dari pertanyaan yang ada pada perumusan masalah. Berdasarkan
rumusan masalah dan kerangka konseptual, maka hipotesis penelitian ini adalah:
1. Adapengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Harga Saham pada Perusahaan
Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun 2019-2023.
2. Adapengaruh Total Asset Turnover terhadap Harga Saham pada Perusahaan
Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun 2019-2023.
3. Adapengaruh Return On Asset terhadap Harga Saham pada Perusahaan Sub
Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun

2019-2023.
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. Ada pengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Return On Asset pada
Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2019-2023.

. Ada pengaruh Total Asset Turnover terhadap Return On Asset pada
Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2019-2023.

. Ada pengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Harga Saham melalui Return
On Asset pada Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023.

. Ada pengaruh Total Asset Turnover terhadap Harga Saham melalui Return
On Asset pada Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-2023.



BAB3

METODE PENELITIAN

3.1 Pendekatan Penelitian

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah pendekatan
penelitan asosiatif. Penelitian asosiatif adalah penelitian yang dilakukan untuk
menganalisis hubungan atau pengaruh antara dua atau lebih variabel. Penelitian ini
bersifat empiris dan tidak melakukan riset langsung perusahaan yang diteliti.
Dengan menggunakan data kuantitatif yang disusun berdasarkan laporan keuangan
dari 10 perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2019-2023. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah
Debt To Equity Ratio, Total Asset Turnover, Harga Saham dan Return On Asset.
Sumber data yang digunakan yaitu data sekunder, data sekunder adalah data yang
sudah tersedia yang dikutip oleh peneliti guna kepentingan penelitiannya (Juliandi
et al., 2014). Data sekunde yang digunakan berupa annual report yang diperoleh

dari perusahaan atau Bursa Efek Indonesia. Data sekunder adalah data.

3.2 Definisi Operasional Variabel

Penelitian in1 menggunakan beberapa variabel yaitu Debt To Equity Ratio
(X1), Total Asset Turnover (X2), Harga Saham (Y), dan Return On Asset (Z). Secara
operasional masing-masing variabel dapat didefinisikan sebagai berikut :
3.2.1 Variabel Dependen (Variabel Terikat)

Variabel terikat (dependent variabel) adalah variabel yang dipengaruhi,
terikat, tergantung oleh variabel lain yakni variabel bebas. Variabel terikat dalam

penelitian ini adalah Harga Saham. Harga Saham adalah harga suatu saham
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perusahaan yang diperjualbelikan di pasar saham yang mencerminkan kinerja dan
besarnya nilai perusahaan.
3.2.2 Variabel Intervening ( Variabel Penghubung)

Variabel intervening (intervening variabel) disebut juga sebagai variabel
antara, yakni variabel yang menjadi perantara hubungan variabel bebas dan variabel
terikat. Dengan demikian variabel intervening adalah merupakan penghubung.
Variabel intervening dalam penelitian ini adalah Return On Asset. Return On Asset
adalah merupakan rasio profitabilitas yang menggambarkan sejauh mana
kemampuan aset-aset yang dimiliki perusahaan dapat menghasilkan laba.

Menurut (Rambe et al., 2015) rumus Return On Asset adalah sebagai berikut

ROA = Laba bersih setelah pajak
Total Aktiva

3.2.3 Variabel Independen (Variabel Bebas)

Variabel bebas (independen variabel) merupakan variabel yang
mempengaruhi variabel terikat. Dengan kata lain, variabel bebas adalah sesuatu
yang menjadi sebab terjadinya perubahan nilai pada variabel terikat. Variabel
Independen yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :
3.2.3.1 Debt To Equity Ratio

Debt To Equity Ratio merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
besarnya proposi utang terhadap modal, rasio ini dihitung sebagai hasil bagi antara
total hutang dengan modal. Adapun rumus Debt To Equity Ratio sebagai berikut :

Menurut (Kasmir, 2018) rumus Debt To Equity Ratio adalah sebagai berikut

Debt Equity To Ratio : Total Hutang
Total Ekuitas
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3.2.3.2 Total Asset Turnover

Total Asset Turnover merupakan rasio antara penjualan (bersih) terhadap
total aset yang digunakan oleh operasional perusahaan. Adapun rumus Total Asset
Turnover sebagai berikut :

Menurut (Kasmir, 2018) rumus 7otal Asset Turnover adalah sebagai berikut

Total Asset Turnover : Penjualan
Total Aktiva

3.3 Tempat dan Waktu Penelitian
3.3.1 Tempat Penelitian

Penelitian ini dilakukan di Bursa Efek Indonesia pada Perusahaan Sub
Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019-

2023. Data yang diperoleh dari sumber www.idx.co.id .


http://www.idx.co.id/
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3.3.2 Waktu Penelitian
Pelaksanaan penelitian direncanakan atau dilakukan terhitung sejak bulan

April 2024 sampai Agustus 2024. Jadwal penelitian dijelaskan pada tabel dibawah

ini:
Tabel 3.1
Waktu Penelitian
Bulan
NO | Proses Penelitian | Apr-24 | Mav-24 | Jun-24 |  Jul-24 | Aug-24
112(3|4(1]12|3[4|1[2]|3 (41|23 4([1]2]3
Pengumpulan data
1 awal
Pengajuan judul
2 penelitian
Pengumpulan teori
3 penelitian
Bimbingan
penyusunan
4 proposal
Bimbingan proses
5 revisi
6 Seminar Proposal
B Penyusunan Skripsi
Bimbingan
8 | penyusunan skripsi
9 Sidang Skripsi

3.4. Populasi dan Sampel Penelitian
3.4.1 Populasi

Menurut (Juliandi et al., 2014) Populasi merupakan totalitas dari seluruh
unsur yang ada dalam sebuah wilayah penelitian.

Dari definisi diatas populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah
perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia tahun 2019-2023 yang berjumlah 43 perusahaan sebagai berikut :



Tabel 3.2
Data Populasi Perusahaan
NO KODE PERUSAHAAN | NAMA PERUSAHAAN
1 ADES Akasha Wira International Tbk.
2 AISA FKS Food Sejahtera Thk.
3 ALTO Tri Banyan Tirta Tbk.
4 BEER Jobubu Jarum Minahasa Tbk.
5 BOBA Formosa Ingredient Factory Thk
6 BTEK Bumi Teknokultura Unggul Thk
7 BUDI Budi Starch & Sweetener Tbk.
8 CAMP Campina Ice Cream Industry Thk
9 CEKA Wilmar Cahaya Indonesia Tbk.
10 CLEO Sariguna Primatirta Tbk.
11 CMRY Cisarua Mountain Dairy Tbk.
12 COCO Wahana Interfood Nusantara Tbk
13 CPIN Charoen Pokphand Indonesia Thk
14 DLTA Delta Djakarta Tbk.
15 DMND Diamond Food Indonesia Thk.
16 ENZO Morenzo Abadi Perkasa Thk.
17 GOOD Garudafood Putra Putri Jaya Th
18 GRPM Graha Prima Mentari Thk.
19 GULA Aman Agrindo Tbk.
20 HOKI Buyung Poetra Sembada Thk.
21 IBOS Indo Boga Sukses Thk.
22 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Thk
23 IKAN Era Mandiri Cemerlang Thk.
24 INDF Indofood Sukses Makmur Thk.
25 JPFA Japfa Comfeed Indonesia Tbk.
26 MAXI Maxindo Karya Anugerah Thk.
27 MLBI Multi Bintang Indonesia Thk.
28 MYOR Mayora Indah Tbk.
29 NAYZ Hassana Boga Sejahtera Thk.
30 PANI Pantai Indah Kapuk Dua Thbk.
31 PCAR Prima Cakrawala Abadi Tbk.
32 PMMP Panca Mitra Multiperdana Thbk.
33 PSDN Prasidha Aneka Niaga Tbk
34 ROTI Nippon Indosari Corpindo Thk.
35 STRK Lovina Beach Brewery Thk.
36 STTP Siantar Top Tbk.
37 SKBM Sekar Bumi Tbk.
38 SOUL Mitra Tirta Buwana Thk.
39 TAYS Jaya Swarasa Agung Tbk.
40 TGUK Platinum Wahab Nusantara Thk.
41 ULTJ Ultrajaya Milk Industry & Trad
42 WINE Hatten Bali Thk.
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3.4.2 Sampel Penelitian
Menurut (Amir et al., 2009) Sampel adalah suatu himpunan bagian (subset)
dari unit sampling yang diambil dari populasi. Sampel dalam penelitian ini
menggunakan purposive sampling. Purposive sampling adalah teknik memilih
sampel dari suatu populasi berdasarkan pertimbangan tertentu, baik pertimbangan
ahli maupun pertimbangan ilmiah(Juliandi et al., 2014). Adapun kriteria yang
ditetapkan dalam pemilihan sampel sebagai berikut :
1. Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2019-2023
2. Perusahaan yang tercatat pada papan utama
3. Perusahaan yang menerbitkan laporan keuangannya selama waktu
penelitian.
Berdasarkan kriteria sampel diatas, maka didapatkan 10 Perusahaan sub

sektor Makanan dan Minuman yang dijadikan sampel sebagai berikut :

Tabel 3.3
Data Sampel Penelitian

NO KODE NAMA PERUSAHAAN

1 CEKA Wilmar Cahaya Indonesia Thk.

2 CPIN Charoen Pokphand Indonesia Thk.
3 DLTA Delta Jakarta Thk.

4 GOOD Garudafood Putri Jaya Thk.

5 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Thk.
6 INDF Indofood Sukses Makmur Thk.

7 MLBI Multi Bintang Indonesia Thk.

8 MYOR Mayora Indah Thk.

9 ROTI Nippon Indosari Corpindo Thk.
10 ULTJ Ultrajaya Milk Industry & Trad Thk.

Sumber : Bursa Efek Indonesia
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3.5 Teknik Pengumpulan Data

Dalam penelitain ini teknik pengumpulan data dilakukan dengan
menggunakan teknik dokumentasi. Menurut (Juliandi et al., 2014) data adalah
bahan mentah yang perlu diolah sehingga menghasilkan informasi atau keterangan,
baik kualitatif maupun kuantitatif yang menunjukan fakta. Data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah data kuantitatif yang bersumber dari data sekunder yang
sesuai dengan penelitian yang ada pada data yaitu laporan keuangan yang
dipublikasikan oleh Bursa Efek Indonesia.
3.6 Teknik Analisis Data

Teknik analisis data yang digunakan pada penelitian ini adalah analisis data
kuantitatif. Menurut (Juliandi et al., 2014) Data kuantitatif adalah data-data yang
berwujud angka-angka tertentu, yang dapat dioperasikan secara sistematis. Untuk
mempermudah dalam menganalisis data pada penelitian ini maka peneliti
menggunakan aplikasi Partial Least Squere — Stuctural Equestion Model (PLS-
SEM). SEM (Stuctural Equation Model) atau Model Persamaan Struktural adalah
analisis  statistik untuk penelitian yang membutuhkan analisis secara
“serempak/sekaligus” seluruh variabel-variabel dan indikator-indikatornya
(Juliandi, 2018). Menurut Ghozali (2008c:3) dalam buku (Haryono, 2016) model
SEM (Stuctural Equation Modeling) adalah generasi kedua teknik analisis
multivariat yang memungkinkan peneliti menguji hubungan antar variabel yang
komplek baik recursive maupun non-recursive untuk memperoleh gambaran yang
komprehensif mengenai keseluruhan model. Menurut (Haryono, 2016) PLS-SEM
bertujuan untuk menguji hubungan prediktif antar konstruk dengan melihat apakah

ada hubungan atau pengaruh antar konstruk tersebut.
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3.6.1 Analisis Outer Model (Model Pengukuran)

Model pengukuran adalah model yang mendeskripsikan hubungan antar
variabel laten (konstruk) dengan indikatornya. Dalam analisa ini model ini
menspesifikasikan hubungan variabel tersebut kepada teori pengukuran.

Analisis outer model terdiri dari beberapa indikator, yaitu:

1. Consturct Reliability and Validity
Consturct Reliability and Validity (Validitas dan reliabilitas Konstruk)
merupakan prinsip dalam pengukuran kehandalan dalam suatu konstruk. Suatu
dalam kehandalan skor konstruk yang harus cukup tinggi. Kriteria Consturct
Reliability and Validity dapat dilihat dari : Cronbach Alpha, seluruh konstruk
variabel > 0,7 ; rho A, seluruh variabel > 0,7 ; Composite Reliability, seluruh
variabel > 0,6 ; dan Average Variance Extracted, seluruh variabel > 0,5
(Juliandi, 2018)

2. Discriminant Validity
Discriminant Validity (validitas diskriminan) digunakan untuk dapat melihat
sejauh mana suatu konstruk benar-benar berbeda dari konstruk lain/ konstruk
adalah unik. Pengukuran yang dilakukan dengan terbaik dapat dilihat nilai
Heretroit-Monotrait (HTM). Jika nilai HTMT < 0,90 maka suatu konstruk
memiliki validitas diskriminan yang baik(Juliandi, 2018)

3. Collinearity
Pengujian kolineritas adalah untuk membuktikan korelaso anat konstruk apakah
kuat atau tidak. Jika terdapat korelasi yang kuat berarti model mengandung
masalah. Masalah ini disebut dengan kolineritas (Collinearity). Nilai yang

digunakan untuk menganalisisnya adalah dengan melihat nilai Variance
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Inflation Factor (VIF). Nilai VIF >5.00, maka ada masalah kolineritas ; Nilai

VIF < 5.00, maka tidak ada masalah kolineritas (Juliandi, 2018).

3.6.2 Analisis Inner Model

variabel

Analisis inner model adalah model yang mendeskripsikan hubungan antar

laten (konstruk) berdasarkan substantive theory. Yang mana

menggambarkan hubungan antara variabel laten berdasarkan pada substantive

theory . Dalam menganalisis Inner Model ada beberapa yaitu sebagai berikut :

1.

R-Square
R-Square adalah ukuran proporsi variasi nilai variabel yang dipengaruhi
(endogen) yang dapat dijelaskan oleh variabel yang mempengaruhinya
(eksogen). Ini berguna untuk memprediksi apakah model adalah
baik/buruk. Kriteria R-Square adalah sebagai berikut:

Menurut (Juliandi, 2018) Kriteria dalam penilaian R-Square :

-Jika nilai (adjusted) = 0,75 — model adalah substansial (kuat);

-Jika nilai (adjusted) = 0,50 — model adalah moderate (sedang); dan

- Jika nilai (adjuste)d = 0,25 — model adalah lemah (buruk)
F-Square

F-Square atau effect size adalah ukuran yang digunakan untuk

menilai dampak relatif dari suatu variabel yang mempengaruhi (eksogen)
terhadap variabel yang dipengaruhi (endogen). Pengukuran F-Square
disebut juga efek perubahan. Artinya, perubahan nilai saat variabel eksogen
tertentu dihilangkan dari model, akan dapat digunakan untuk mengevaluasi
apakah variabel yang dihilangkan memiliki dampak substantif pada

konstruk endogen (Juliandi, 2018).
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3. Uji Hipotesis
Uji hipotesis adalah uji yang memeriksa apakah ada variabel yang signifikan
atau tidak. Ada beberapa uji hipotesis sebagai berikut :

1. Direct Effect ( Pengaruh Langsung) berguna untuk menguji hipotesis
pengaruh langsung suatu variabel yang mempengaruhi (eksogen) terhadap
variabel yang dipengaruhi (endogen) (Juliandi, 2018). Kriteria untuk
pengujian hipotesis direct effect adalah sebagai berikut :

a. Path Coefficient (Koefisien Jalur)
-jika nilai koefisien jalur (Path Coefficient) adalah positif, maka
pengaruh suatu variabel terhadap variabel lain adalah searah, jika nilai
suatu variabel meningkat/naik, maka nilai variabel lainnya juga
meningkat/naik;
-Jika nilai koefisien jalur (Path Coefficient) adalah negatif, maka
pengaruh suatu variabel terhadap variabel lain adalah berlawanan arah,
jika nilai-nilai suatu variabel meningkat/naik, maka nilai variabel
lainnya akan menurun/rendah (Juliandi, 2018)

b. Nilai Probabilitas/Signifikansi (P-Value):

- Jika nilai P-Values <0,05, maka signifikan

- Jika nilai P-Values >0,05, maka tidak signifikan (Juliandi, 2018).

2. Indirect Effect berguna untuk menguji hipotesis pengaruh tidak langsung
suatu variabel yang mempengaruhi (eksogen) terhadap variabel yang
dipengaruhi (endogen) yang diantarai/dimediasi oleh suatu variabel
intervening (variabel mediator) (Juliandi, 2018).

Kriterianya menurut (Juliandi, 2018) :
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Jika nilai P-Values < 0,05, maka signifikan, artinya (Z) memediasi
pengaruh variabel eksogen (X) dan (X) terhadap variabel endogen (Y).
Dengan kata lain, pengaruhnya adalah tidak langsung.

Jika nilai P-Values > 0,05, maka tidak signifikan, artinya mediator (Z)
tidak memediasi pengaruh variabel eksogen (X) dan (X) terhadap
variabel endogen (Y). Dengan kata lain, pengaruhnya adalah langsung

(Juliandi, 2018).



BAB 4
HASIL PENELITIAN

4.1 Deskripsi Data
Objek penelitian yang digunakan pada penelitian ini adalah perusahaan Sub

Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2019-2023. Tujuan penelitian ini dilakukan adalah untuk melihat atau mengetahui
pengaruh Debt to Equity Ratio dan Total Asset Turnover terhadap Harga Saham
dengan Return On Asset sebagai variabel intervening. Teknik yang digunakan
adalah purposive sampling menghasilkan sampel sebanyak 10 perusahaan dari 42
dari perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2019-2023. Berikut sampel perusahaan Sub Sektor Makanan dan
Minuman yang dipilh sebagai objek penelitian, terdiri dari Wilmar Cahaya
Indonesia Tbk, Charoen Pokphand Indonesia Tbk, Delta Djakarta Tbk, Garudafood
Putra Putri Jaya Tbk, Indofood CBP Sukses Makmur Tbk, Indofood Sukses
Makmur Tbk, Multi Bintang Indonesia Tbk, Mayora Indah Tbk, Nippon Indosari
Corpindo Tbk, Ultrajaya Milk Industry & Trad.
4.1.1 Harga Saham

Variabel indpenden (Y) yang di gunakan pada penelitian ini adalah harga
saham. Dalam aktivitas di pasar modal harga saham merupakan faktor yang sangat
penting dan harus diperhatikan oleh investor dalam melakukan investasi, karna
harga saham menunjukan nilai suatu perusahaan. Semakin tinggi harga saham dari
sebuah perusahaan maka akan semakin besar pula keuntungan yang akan di peroleh
oleh perusahaan.

Berikut ini merupakan harga saham dari perusahaan Sub Sektor Makanan

dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023.

56
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Tabel 4. 1
Harga Saham pada Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023

Harga Saham
No Kode Emiten 2019 20201 20211 2022 2023 Rata-Rata
1|CEKA 1.670| 1.785| 1.880( 1.980| 1.845 1.832
2|CPIN 6.500| 6.525| 5.950| 5.650| 5.025 5.930
3|DLTA 6.800| 4.400| 3.740| 3.830| 3.530 4.460
4|GOOD 1.510| 1.270| 525 525 430 852
5[ICBP 11.150{ 9.575| 8.700( 10.000| 10.575 10.000
6|INDF 7.925| 6.850| 6.325| 6.725| 6.450 6.855
7|MLBI 15.500| 9.700| 7.800 8.950| 7.750 9.940
8|MYOR 2.050| 2.710| 2.040| 2.500| 2.490 2.358
9|ROTI 1.300{ 1.360| 1.360| 1.320| 1.150 1.298
10|ULTJ 1.680( 1.600| 1.570( 1.475| 1.475 1.560
Total 56.085| 45.775(39.890| 42.955| 40.720 45,085
Rata-Rata 5.609| 4.578| 3.989| 4.296| 4.072 4.509

Sumber : Bursa Efek Indonesia, 2024

Dari data harga saham di atas dapat di lihat bahwa rata-rata harga saham
perusahaan beragam. Pada tahun 2019 rata-rata harga saham sebesar Rp. 5.609,
menurun ditahun 2020 sebesar Rp. 4.578, pada tahun 2021 semakin menurun
sebesar Rp. 3.989, meningkat kembali pada tahun 2022 sebesar Rp. 4.296. Dan
pada tahun 2023 harga saham menurun kembali sebesar Rp. 4.072. Secara
keseluruhan ada 6 perusahaan dengan harga saham dibawah rata-rata yaitu CEKA,
GOOD, MYOR, ROTI, ULTJ dan DLTA. Sedangkan 4 perusahaan lainnya
memiliki harga saham diatas rata-rata yaitu, CPIN, ICBP, INDF, MLBI. Penyebab
turunnya harga saham dapat disebabkan dari faktor internal. Salah satu faktor
internalnya adalah kinerja perusahaan yang terus mengalami penurunan akan
berdampak pada turunnya harga saham. Apabila harga saham mengalami kenaikan,
hal ini berdampak pada kuatnya minat investor untuk berinvestasi serta

membuktikan bahwa perusahaan tersebut layak jika investor ingin menanamkan
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modal atau sahamnya. Namun sebaliknya, jika harga saham mengalami penurunan
maka akan mengurangi minat investor untuk menanamkan modalnya (Mulyasaputri
& Budiyanto, 2019).
4.1.2 Return On Asset

Variabel intervening (Z) yang digunakan dalam penelitian ini adalah Return
On Asset. Return On Asset adalah adalah bentuk dari ratio profitabilitas yang dapat
mengukur kemampuan perusahaan dengan keseluruhan dana yang ditanamkan
dalam aktiva dan digunakan untuk operasi perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan.

Berikut hasil perhitungan Return On Asset pada perusahaan Sub Sektor
Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023.

Tabel 4. 2
Return On Asset pada Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023

Kode ROA
No . Rata-Rata
Emiten | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
1 CEKA | 015 | 012 | o011 | 013 | 0.08 0.12
2 CPIN 012 | 015 | o010 | o7 | 006 0.10
3 DLTA | 022 | o0 | 0w | oas | 017 0.16
4 GOOD | 4o | oo | oo7 | o7 | 008 0.07
5 ICBP oz | oo | oor | oos | 097 0.08
6 INDF 0wos | oos | oos | oos | 006 0.06
7 MLBI a2 | 010 | o3 | ooy | 031 0.27
8 MYOR | i | ot | oos | ooe | 014 0.10
9 ROTI oos | oor | oor | oo | 008 0.07
10 ULTJ 016 | 013 | o1 | os | 016 0.15
Total 2 1 1 1 1 1
Rata-Rata 015 | 009 | 011 | 011 | 0.12 0.12

Sumber : Bursa Efek Indonesia, (data diolah) 2024
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Dari data diatas dapat dilihat bahwa Return On Asset pada perusahaan Sub
Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2019-2023 mengalami penurunan. Penurunan terjadi pada 6 perusahaan dilihat dari
rata-rata perusahaan yaitu CPIN, GOOD, ICBP, INDF, MYOR dan ROTIL. ROA
yang merupakan salah satu rasio profitabilitas dipergunakan dalam pengukuran
efisiensi perusahaan terkait pengelolaan aktiva dalam menghasilkan keuntungan
selama periode tertentu. Apabila ROA semakin besar, maka perusahaan
menunjukkan semakin baiknya profitabilitas dikarenakan pertambahan perolehan
keuntungan (Ardhefani et al., 2021). Semakin besar rasio ini semakin baik yang
berarti bahwa aktiva dapat lebih cepat berputar dan meraih laba dan menunjukkan
semakin efisien pengguna keseluruhan aktiva dalam menghasilkan penjualan.
4.1.3 Debt To Equity Ratio

Variabel dependen (X1) yang digunakan dalam penelitian ini adalah Debt To
Equity Ratio. Debt To Equity Ratio adalah merupakan perbandingan antara total
hutang dengan modal, menunjukan kemampuan perusahaan membayar
kewajibannya dengan modal yang dimiliki. Rasio ini menunjukan hubungan antara
jumlah pinjaman jangka panjang yang diberikan kepada para kreditur dengan
jumlah modal sendiri yang diberikan oleh pemilik perusahaan. Hal ini biasanya
untuk mengukur financial leverage suatu perusahaan (Julita, 2010)

Berikut data Debt To Equity Ratio pada perusahaan sub sektor makanan dan

minuman yang terdaftar di bursa efek indonesia periode 2019-2023.
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Tabel 4. 3
Debt To Equity Ratio pada Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023

Kode DER
No . Rata-Rata
Emiten 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
1 CEKA 023 | 024 | 022 |01l | 015 0.19
2 CPIN 039 | oas | our | os1 | 052 0.43
3 DLTA 018 | o0 | o030 | os1 | 029 0.25
4 GOOD 083 | 127 | 123 | 119 | 09 1.08
5 ICBP 045 | 106 | 116 | 101 | 09 0.92
6 INDF 077 | 106 | 107 | 0g3 | 086 0.94
! MLBI 153 | 103 | 166 | 214 | 1™ 1.56
8 MYOR 092 | 075 | 075 | o074 | 096 0.75
9 ROTI 051 | 038 | 047 | o054 | 06° 0.51
10 ULTJ 017 | 083 | 044 | o027 | 013 0.37
Total 6 7 8 8 6 1
Rata-Rata 060 | 072 | 077 | o077 | 064 0.70

Sumber : Bursa Efek Indonesia, (data diolah) 2024

Dari data diatas dapat dilihat bahwa Debt fto Equity Ratio pada perusahaan
Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2019-2023 mengalami kenaikan disertai penurunan dilihat dari rata-rata
perusahaan. Perusahaan yang mengalami penurunan yaitu CEKA, CPIN, DLTA,
ROTI dan ULTJ. Semakin tinggi hasil Debt to Equity Ratio (DER) maka semakin
besar hutang perusahaan kepada kreditur. Hutang yang tinggi dapat memungkinkan
laba perusahaan akan menurun. Dan sebaliknya, jika Debt to Equity Ratio (DER)
semakin kecil menunjukkan kinerja yang semakin baik, karena menyebabkan

tingkat pengembalian yang semakin tinggi.
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4.1.4 Total Asset Turnover

Variabel depende (X2) yang digunakan pada penelitian ini adalah Total Asset
Turnover. Total Asset Turnover adalah kemampuan perusahaan dalam
menggunakan aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan penjualan digambarkan
dalam rasio ini. Rasio ini memberikan gambaran tentang efisiensi perusahaan dalam
menggunakan asetnya. Untuk memperoleh gambaran tentang perkembangan
finansial suatu perusahaan, perlu mengadakan analisa atau interprestasi terhadap
data finansial dari perusahaan bersangkutan dimana, data finansial itu tercermin di
dalam laporan keuangan.

Berikut data Total Asset Turnover pada Perusahaan Sub Sektor Makanan dan
Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2019-2023.

Tabel 4. 4

Total Asset Turnover pada Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023

Kode TATO
No - Rata-Rata
Emiten | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
1 CEKA | 224 | 232 | 316 | 358 | 335 2,82
2 CPIN | 200 | 136 | 146 | 143 | 150 1.56
3 DLTA | 058 | 045 | 052 | 060 | 0.61 0.54
4 GOOD | 167 | 117 | 130 | 143 | 142 1.39
5 ICBP | 109 | 045 | 048 | 056 | 057 0.65
6 INDF | 080 | 050 | 055 | 0.61 | 060 0.62
7 MLBI | 128 | 068 | 085 | 0.92 | 098 0.93
8 MYOR | 131 | 124 | 140 | 1.38 | 132 133
9 ROTI | 071 | 072 | 078 | 095 | 097 0.79
10 ULTJ | 094 | 068 | 089 | 1.04 | 110 0.89
Total 13 10 1 | 12 | 12 12

Rata-Rata 126 | 096 | 114 | 125 | 124 115

Sumber : Bursa Efek Indonesia, (data diolah) 2024

Dari data diatas dapat dilihat bahwa Total Asset Turnover pada perusahaan

Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
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2019-2023 mengalami penurunan dilihat dari rata-rata perusahaan. Perusahaan
yang mengalami penurunan yaitu DLTA, ICBP, INDF, MLBI, ROTI dan ULT]J.
Semakin tinggi hasil perputaran total aset, perusahaan tersebut semakin efisien
karena banyak aset yang digunakan. Terjadinya penurunan pada nilai Total Asset
Turnover karena perusahaan kurang efesien dalam memanfaatkan aset yang
dimiliki sehingga menghasilkan volume penjualan yang kurang maksimal.
4.2 Analisis Data

Analisis data berarti menginterprestasikan data-data yang telah
dikumpulkan dari lapangan dan telah diolah sehingga menghasilkan informasi
tertentu. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini yaitu Debt to Equity Ratio
dan Total Asset Turnover sebagai variabel bebas, Harga Saham sebagai variabel
terikat dan Return On Asset sebagai variabel intervening. Teknik analisis data yang
digunakan adalah metode Partial Least Square (PLS) yang menggunakan 2 tahap
analisa yakni analisa model pengukuran (Outer Model) dan analisa model struktural
(Inner Model). Pengujian hipotesis antar variabel juga akan dilakukan untuk
mengetahui hubungan langsung (Dirrect Effect), hubungan tidak langsung
(Indirrect Effect).
4.2.1 Analisis Model Pengukuran (Quter Model)

4.2.1.1 Construct Reliability and Validity

Construct reliability and validity (validitas dan reliabilitas konstruk) adalah
pengujian untuk mengukur validitas dan reliabilitas suatu konstuk. Dengan kriteria

composite reliability yang baik adalah >0,6 (Juliandi, 2018).
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Tabel 4. 5
Composite Reliability

Cronbach’s rho A Cor_npqs_ite Average Variance

Alpha - Reliability Extracted (AVE)
Debt to Equity Ratio 1,000 1,000 1,000 1,000
Total Asset Turnover 1,000 1,000 1,000 1,000
Harga Saham 1,000 1,000 1,000 1,000
Return On Asset 1,000 1,000 1,000 1,000

Sumber : Data diolah menggunakan SmartPLS,2024

Berdasarkan data pada tabel 4.1 diatas dapat dilihat bahwa masing-masing
variabel penelitian memiliki nilai composite reliability >0,6. Berdasarkan hasil
yang diperoleh pada setiap variabel memiliki composite reliability 1,000 > 0,6.
Maka dapat disimpulkan bahwa semua variabel yang digunakan dalam penelitian
ini dinyatakan reliabel.

4.2.1.2 Discriminant Validity

Discriminant Validity (validitas diskriminan) adalah sejauh mana suatu
konstruk benar-benar berbeda dari konstruk lain (konstruk adalah unik). Dalam
Discriminant Validity pengukuran terbaru dan terbaik adalah melihat nilai
Heretroit-Monotrait Ratio (HTM). Jika nilai HTMT dibawah 0,90 maka suatu
konstruk memiliki validitas diskriminan yang baik (Juliandi, 2018).

Tabel 4. 6
Heretroit-Monotrait Ratio (HTMT)

Debt to Equity Total Asset Harga Return On
Ratio Turnover Saham Asset
Debt to Equity Ratio
Total Asset Turnover 0,302 | 0,068 0,042
Harga Saham 0,251
Return On Asset 0,216 0,128

Sumber : Data diolah menggunakan SmartPLS, 2024

Berdasarkan data pada tabel 4.2 diatas dapat dilihat bahwa masing-masing

variabel pada penelitian ini memiliki nilai discriminant validity < 0,90. Dari hasil
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yang diperoleh pada setiap variabel tersebut, maka indikator yang digunakan pada
penelitian ini memiliki discriminant validity yang baik.

4.2.1.3 Collinearty

Pengujian kolineritas adalah untuk membuktikan korelaso anat konstruk
apakah kuat atau tidak. Jika terdapat korelasi yang kuat berarti model mengandung
masalah. Masalah ini disebut dengan kolineritas (Collinearity). Nilai yang
digunakan untuk menganalisisnya adalah dengan melihat nilai Variance Inflation
Factor (VIF). Nilai VIF >5.00, maka ada masalah kolineritas ; Nilai VIF < 5.00,

maka tidak ada masalah kolineritas (Juliandi, 2018).

Tabel 4. 7
Variance Inflation Factor
VIF
DER 1,000
TATO 1,000
Harga Saham 1,000
ROA 1,000

Sumber : Data diolah menggunakan SmartPLS,2024

Berdasarkan pada tabel 4.3 diatas menjelaskan bahwa masing-masing
indikator pada variabel yang digunakan dalam penelitian ini memiliki nilai 1,00 <
5,00. Dari hari yang diperoleh tersebut, maka dinyatakan bahwa seluruh indikator
yang digunakan pada penelitian ini tidak ada masalah kolineritas.

4.2.2 Analisis Model Structural (Inner Model)

4.2.2.1 R- Square

R-Square adalah ukuran proporsi variasi nilai variabel yang dipengaruhi
(endogen) yang dapat dijelaskan oleh variabel yang mempengaruhinya (eksogen).
Ini berguna untuk memprediksi apakah model adalah baik/buruk. Kriteria R-Square

adalah sebagai berikut:
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Menurut (Juliandi, 2018) Kriteria dalam penilaian R-Square :
-Jika nilai R2 = 0,75 — substansial (kuat)
-Jika nilai R2 = 0,50 — moderate (sedang)

- Jika nilai R2 = 0,25 — lemabh (buruk)

Tabel 4. 8
R-Square
R Square R Square Adjusted
Harga Saham 0,127 0,071
Return On Asset 0,059 0,019

Sumber : Data diolah menggunakan SmartPLS,2024

Kesimpulan pada pengujian R-Square dapat dilihat sebagai berikut :

1. R-Square Adjusted model jalur 1 = 0,071 artinya kemampuan variabel X1
(Debt to Equity Ratio) dan X2 (Total Asset Turnover) dalam menjelaskan
variabel Y (Harga Saham) adalah sebesar 7.1% tergolong dalam kategori
lemah (buruk).

2. R-Square Adjusted model jalur 2 = 0,019 artinya kemampuan variabel X1
(Debt to Equity Ratio) dan X2 (Total Asset Turnover) dalam menjelaskan
variabel Z (Retrun On Asset) adalah sebesar 1.9% tergolong dalam kategori
lemah (buruk).

4.2.2.2 F-Square

F-Square atau effect size adalah ukuran yang digunakan untuk menilai dampak
relatif dari suatu variabel yang mempengaruhi (eksogen) terhadap variabel yang
dipengaruhi (endogen). Pengukuran F-Square disebut juga efek perubahan. Artinya,
perubahan nilai saat variabel eksogen tertentu dihilangkan dari model, akan dapat
digunakan untuk mengevaluasi apakah variabel yang dihilangkan memiliki dampak

substantif pada konstruk endogen (Juliandi, 2018).
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Kriteria F-Square menurut (Juliandi, 2018)Sebagai berikut :

1.

Jika nilai F2 = 0,02 efek yang kecil dari variabel eksogen terhadap variabel
endogen.
Jika nilai F2 = 0,15 efek yang sedang/berat dari variabel eksogen terhadap

varaibel endogen.

3. Jikanilai F2 = 0,35 efek yang besar dari variabel eksogen terhadap variabel
endogen.
Tabel 4. 9
F-Square
Debt to Equity Total Asset Harga Return On
Ratio Turnover Saham Asset
Debt to Equity Ratio 0,121 0,061
Total Asset Turnover 0,034 0,013
Harga Saham
Return On Asset 0,048

Sumber : Data diolah menggunakan SmartPLS,2024

Berdasarkan tabel F-Square diatas, kesimpulan nilai tabel F-Square adalah

sebagai berikut :

1.

Variabel X1 Debt to equity Ratio terhadap variabel Y Harga Saham
memperoleh nilai F-Square 0,121 maka menghasilkan pengaruh yang kecil.
Variabel X1 Debt to Equity Ratio terhadap Variabel Z Return On Asset

memperoleh nilai F-Square 0,061 maka menghasilkan pengaruh yang kecil.

. Variabel X2 Total Asset Turnover terhadap Variabel Y Harga Saham

memperoleh nilai F-Square 0,034 maka menghasilkan pengaruh yang kecil.
Variabel X2 Total Asset Turnover terhadap Variabel Z Return On Asset
memperoleh nilai F-Square 0,013 maka menghasilkan pengaruh yang kecil.
Variabel Z Returin On Asset terhadap variabel Y Harga Saham memperoleh

nilai 0,048 maka menghasilkan pengaruh yang kecil.




4.2.3 Pengujian Hipotesis

4.2.3.1 Direct effect (Pengaruh Langsung)
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Analisis direct effect berguna untuk menguji hipotesis pengaruh langsung

suatu variabel yang memperngaruhi (eksogen) terhadap variabel yang dipengaruhi

(endogen) (Juliandi, 2018). Kriteria untuk pengujian hipotesis direct effect adalah

sebagai berikut :

a. Koefisien Jalur (path coefficient)

- Jika nilai Koefisien Jalur (path coefficient) adalah positif, maka pengaruh

suatu variabel terhadap variabel lain adalah searah, jika nilai suatu variabel

meningkat/naik, maka nilai variabel lainnya juga meningkat/naik.

- Jika nilai Koefisien Jalur (path coefficient) adalah negatif, maka pengaruh

suatu variabel terhadap varuabel lain adalah berlawanan arah, jika nilai-niali

suatu variabel meningkat/naik, maka niali

menurun/rendah (Juliandi, 2018).

b. Nilai Probabilitas/Signifikan (P- Value)

- Jika nilai P — Values < 0,05 ,maka signifikan

- Jika nilai P — Values > 0,05, maka tidak signifikan

variabel

lainnya akan

Tabel 4. 10
Direct Effect
.. Standard .

Original Sample Deviation T Statistics P Values

Sample (O) Mean (M) (STDEV) (|O/STDEV))
DSt Sy KEe - 0,351 0,372 0,100 3496 | 0,000
Harga Saham
Debt to Equity Ratio ->
Return On Asset 0,251 0,209 0,233 1,079 0,140
Ttel ASEEl TUREED 0,183 0,184 0,101 1811| 0035
Harga Saham
Total Asset Turnover ->
Return On Asset 0,117 0,110 0,109 1,079 0,141
Return On Asset -> 0211 -0,194 0,127 1,656 0,049
Harga Saham

Sumber : Data diolah menggunakan SmartPLS,2024
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Berdasarkan pada tabel Path Coefficient maka didapat kesimpuan sebagai

berikut :

1.

Hubungan variabel Debt To Equity Ratio terhadap harga saham memiliki
nilai original sampel sebesar 0,351 yang berarti hubungan kedua variabel
tersebut adalah searah. Hasil P-Values 0,000 < 0,05 yang memiliki arti
hubungan kedua variabel signifkan dan dapat disimpulkan Debt To Equity
Ratio berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham.

Hubungan Total Asset Turnover terhadap harga saham memiliki nilai
original sampel sebesar 0,183 yang berarti hubungan kedua variabel
tersebut adalah searah. Hasil P-Values 0,035 < 0,05 yang memiliki arti
hubungan kedua variabel signifikan dan dapat disimpulkan Total Asset
Turnover berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham.

Hubungan variabel Debt To Equity Ratio terhadap Return On Asset memiliki
nilai original sampel sebesar 0,251 yang berarti hubungan kedua variabel
tersebut adalah searah. Hasil P-Values 0,140 > 0,05 yang memiliki arti
hubungan kedua variabel tidak signifkan dan dapat disimpulkan Debt To
Equity Ratio berpengaruh namun tidak signifikan terhadap Return On Asset.
Hubungan variabel Total Asset Turnover terhadap Return On Asset memiliki
nilai original sampel sebesar 0,117 yang berarti hubungan kedua variabel
tersebut adalah searah. Hasil P-Values 0,141 > 0,05 yang memiliki arti
hubungan kedua variabel tidak signitkan dan dapat disimpulkan 7otal Asset
Turnover berpengaruh namun tidak signifikan terhadap Return On Asset.
Hubungan variabel Return On Asset terhadap harga saham memiliki nilai

original sampel sebesar -0,211 yang berarti hubungan kedua variabel
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tersebut adalah berlawanan arah. Hasil P-Values 0,049 < 0,05 yang memiliki
arti hubungan kedua variabel signifkan dan dapat disimpulkan Return On

Asset berpengaruh secara negatif signifikan terhadap harga saham.

Debt to Equity
Ratio 0.251 (0.140) 0.351(0.000)

Harga Saham) ‘
Harga Saham

ROA

0.117 (0.141)

Total Asset
Turmover

Gambar 4.1 Hasil pengujian hipotesis

4.2.3.2 Indirect Effect (Pengaruh Tidak Langsung)

Tujuan analisis indirect effect berguna untuk menguji hipotesis pengaruh
tidak langsung suatu varuabel yang mempengaruhi (eksogen) terhadap variabel yang
dioengaruhi (endogen) yang diantarai/dimediasi oleh suatu variabel intervening
(variabel mediator) (Juliandi, 2018). Adapu kriteria menentukan pengaruh tidak
langsung (indirect effect) adalah sebagai berikut :

- Jika P- Jalues < 0,05. Maka signifikan artinya variabel mediator (Z)
memediasi pengaruh variabel eksogen (X) dan (X) terhadap variabel
endogen (Y). Dengan kata lain, pengaruhnya adalah tidak langsung.

- Jika P- Values > 0,05. Maka tidak signifikan artinya variabel mediator (Z)

tidak memediasi pengaruh variabel eksogen (X) dan (X) terhadap variabel
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endogen (Y). Dengan kata lain, pengaruhnya adalah langsung (Juliandi,

2018).
Tabel 4. 11
Indirect Effect

Original iﬂagﬁ'e gtgﬂgﬁg‘r’] T Statistics | P

Sample (O) (M) (STDEV) (|O/ISTDEV]) | Values
Debt to Equity Ratio ->
Return On Asset -> Harga -0,053 -0,059 0,066 0,804 0,211
Saham
Total Asset Turnover ->
Return On Asset -> Harga -0,025 -0,026 0,032 0,764 0,223
Saham

Sumber : Data diolah menggunakan SmartPLS, 2024

Berdasarkan pada tabel indirect effect diatas maka dapat disimpulkan

bahwa:

1. Debt To Equity Ratio terhadap Harga Saham melalui variabel intervening

yaitu Return On Asset memiliki nilai original sample sebesar -0,053. Hasil

P- Values sebesar 0,211 > 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa Debt To

Equity Ratio melalui Return On Asset tidak berpengaruh secara signifikan

negatif terhadap harga saham.

2. Total Asset Turnover terhadap Harga Saham melalui variabel intervening

yaitu Return On Asset memiliki nilai original sample sebesar -0,025. Hasil

P- Values sebesar 0,223 > 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa 7otal Asset

Turnover melalui Return On Asset tidak berpengaruh secara signifikan

negatif terhadap harga saham.
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4.3 Pembahasan

Dalam penelitian ini akan dihasilkan dari hasil temuan penelitian
berdasarkan ketepatan teori, pendapat, maupun hasil penelitian terdahulu yang telah
dikemukakan penelitian sebelumnya.

4.3.1 Pengaruh Debt To Equity Ratio Terhadap Harga Saham.

Hasil pengujian direct effect (pengaruh langsung) antara variabel Debt to
Equity Ratio terhadap harga saham memiliki nilai original sampel sebesar 0,351
yang berarti hubungan kedua variabel tersebut adalah searah. Hasil P-Values 0,000
< 0,05 yang memiliki arti hubungan kedua variabel signitkan dan dapat
disimpulkan Debt To Equity Ratio berpengaruh secara signifikan terhadap harga
saham.

DER dinilai dapat mempengaruhi kinerja keuangan dan menyebabkan naik
turunnya harga saham karena semakin tinggi nilai DER maka semakin tinggi pula
kewajiban yang harus dipenuhi oleh perusahaan. Hal ini menyebabkan
berkurangnya jumlah para pemegang saham dan minat investor untuk investasi
karena harga saham yang mengalami penurunan. Apabila hal tersebut terjadi maka
mengakibatkan penurunan pembayaran dividen sehingga permintaan terhadap
saham mengalami penurunan yang berakibat pada penurunan harga
saham(Simanjuntak, 2018).

Hal ini sejalan dengan hasil penelitian terdahulu yang dilakukan oleh
(Khasanah & Suwarti, 2022) yang menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio
berpengaruh positif terhadap harga saham. Sedangkan menurut penelitian yang

dilakukan oleh (S Fernando et al., 2017) memiliki hasil yang berbanding terbalik
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yaitu menyatakn bahwa Debt To Equity Ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap
harga saham.
4.3.2 Pengaruh Total Asset Turnover Terhadap Harga Saham

Hasil pengujian direct effect (pengaruh langsung) antara variabel Total Asset
Turnover terhadap harga saham memiliki nilai original sampel sebesar 0,183 yang
berarti hubungan kedua variabel tersebut adalah searah. Hasil P-Values 0,035 < 0,05
yang memiliki arti hubungan kedua variabel signifikan dan dapat disimpulkan Total
Asset Turnover berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham.

Total Assets Turnover dapat mengukur tingkat efektivitas pemanfaatan
sumberdaya menggunakan keseluruhan aktiva untuk menciptakan pertumbuhan
nilai dan mendapatkan laba. Jika perputarannya lambat maka menunjukkan bahwa
aktiva yang dimiliki perusahaan terlalu besar dibandingkan dengan kemampuan
penjualan perusahaan tersebut. Penjualan perusahaan akan mempengaruhi jumlah
laba yang akan dihasilkan oleh perusahaan tersebut. Apabila perusahaan tidak
menghasilkan volume usaha yang cukup untuk ukuran investasi sebesar total
aktivanya, maka penjualan harus ditingkatkan. Semakin tinggi tingkat perputaran
aset maka laba yang akan diperoleh perusahaan juga akan tinggi pula, dengan
catatan faktor-faktor lain dianggap konstan. Meningkatnya laba yang dihasilkan
perusahaan akan menarik niat para investor untuk menanamkan modalnya pada
perusahaan tersebut. Sehingga akan berpengaruh pada peningkatan harga saham
perusahaan(Khasanah & Suwarti, 2022).

Berdasarkan hasil penelitian terdahulu yang dilakukan oleh (Sumantri &
Sukartaatmadja, 2022) menyatakan bahwa Total Asset Turnover berpengaruh

positif dan signifikan terhadap harga saham. Sedangkan menurut penelitian yang
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dilakukan oleh (Handayani & Arif, 2021) menyatakan bahwa 7otal Asset Turnover
secara pasrsial berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham.
4.3.3 Pengaruh Debt to Equity Ratio Terhadap Return On Asset

Hasil pengujian direct effect (pengaruh langsung) antara variabel Debt To
Equity Ratio terhadap Return On Asset memiliki nilai original sampel sebesar 0,251
yang berarti hubungan kedua variabel tersebut adalah searah. Hasil P-Values 0,140
> 0,05 yang memiliki arti hubungan kedua variabel tidak signifkan dan dapat
disimpulkan Debt To Equity Ratio berpengaruh namun tidak signifikan terhadap
Return On Asset.

Semakin tinggi hasil Debt to Equity Ratio (DER) maka semakin besar hutang
perusahaan kepada kreditur. Hutang yang tinggi dapat memungkinkan laba
perusahaan akan menurun. Pembelanjaan investasi perusahaan yang dilakukan
dengan menggunakan hutang dapat mempengaruhi kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba atas modal yang dimiliki perusahaan. Dan sebaliknya, jika Debt
to Equity Ratio (DER) semakin kecil menunjukkan kinerja yang semakin baik,
karena menyebabkan tingkat pengembalian yang semakin tinggi.

Berdasarkan hasil penelitian terdahulu yang dilakukan oleh (Ardhefani et al.,
2021) menyatakan bahwa Debt To Equity Ratio memiliki pengaruh yang positif dan
signifikan terhadap Return On Asset. Sedangkan, hasil penelitian yang dilakukan
oleh (Jenni et al., 2019)menyatakan bahwa Debt To Equity Ratio berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap Return On Asset.

4.3.4 Pengaruh Total Asset Turnover Terhadap Return On Asset
Hasil pengujian direct effect (pengaruh langsung) antara variabel 7otal Asset

Turnover terhadap Return On Asset memiliki nilai original sampel sebesar 0,117
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yang berarti hubungan kedua variabel tersebut adalah searah. Hasil P-Values 0,141
> 0,05 yang memiliki arti hubungan kedua variabel tidak signifkan dan dapat
disimpulkan Total Asset Turnover berpengaruh namun tidak signifikan terhadap
Return On Asset.

Semakin tinggi perputaran suatu aktiva perusahaan, maka akan semakin
efektif perusahaan dalam mengelola aktivanya dan semakin baik tingkat efesiensi
penggunaan aktiva dalam menunjang penjualan. Perputaran aktiva yang meningkat
dapat meningkatkan penjualan untuk mendapatkan laba yang maksimal. Semakin
cepat perputaran semua aktiva perusahaan maka semakin baik kinerja manajemen
dalam mengelola semua aktiva perusahaan. Perputaran total aktiva,menunjukan
bagaimana efektivitas perusahaan menggunakan keseluruhaan aktiva untuk
menciptakan penjualan dan mendapatkan laba. Tingkat perputaran ini ditentukan
oleh perputaran elemen aktiva itu sendiri (Gultom et al., 2020)

Berdasarkan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh (Gamara et al., 2022)
menyatakn bahwa Total Asset Turnover secara parsial berpengaruh dan signifikan
terhadap Return On Asset. Sedangkan menurut penelitian (Aulia et al., 2021) Total
Asset Turnover tidak memiliki pengaruh terhadap Return On Asset.

4.3.5 Pengaruh Return On Asset Terhadap Harga Saham

Hasil pengujian direct effect (pengaruh langsung) antara variabel Return On
Asset terhadap harga saham memiliki nilai original sampel sebesar -0,211 yang
berarti hubungan kedua variabel tersebut adalah berlawanan arah. Hasil P-Values
0,049 < 0,05 yang memiliki arti hubungan kedua variabel signifkan dan dapat
disimpulkan Return On Asset berpengaruh secara negatif signifikan terhadap harga

saham.
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Semakin besar rasio Return On Asset maka akan semakin baik produktivitas
aset untuk mendapatkan laba bersih suatu perusahaan. Tingkat pengembalian
dividen yang semakin tinggi akan mengakibatkan pula pada harga saham
perusahaan juga semakin tinggi. Pada kondisi ini, investor akan tertarik untuk
menempatkan modalnya dan berinvestasi pada perusahaan dengan harapan akan
mendapatkan profit yang tinggi (Mulyasaputri & Budiyanto, 2019)

Berdasarkan hasil penelitian terdahulu yang dilakukan oleh (Aprilliana et al.,
2023) menyatakan bahwa Return On Asset menunjukan pengaruh signifikan
terhadap Harga Saham. Sedangkan menurut penelitian yang dilakukan oleh (Al
umar & Nur Savitri, 2020) menyatakan ROA tidak berpengaruh secara signifikan
terhadap Harga Saham.

4.3.6 Pengaruh Debt To Equity Ratio Terhadap Harga Saham Melalui Return
On Asset

Hasil pengujian indirect effect (pengaruh tidak langsung) antara variabel
Debt To Equity Ratio terhadap Harga Saham melalui variabel intervening yaitu
Return On Asset memiliki nilai original sample sebesar -0,053. Hasil P- Values
sebesar 0,211 > 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa Debt To Equity Ratio melalui
Return On Asset tidak berpengaruh secara signifikan negatif terhadap harga saham.

Untuk menjalankan operasinya setiap perusahaan memiliki berbagai
kebutuhan, terutama yang berkaitan dengan dana agar perusahaan dapat berjalan
sebagaimana mestinya. Dana selalu dibutuhkan untuk menutupi seluruh atau
sebagian dari biaya yang diperlukan. Dana juga dibutuhkan untuk melakukan
ekspansi atau perluasan usaha atau investasi baru. Artinya di dalam perusahaan

harus selalu tersedia dana dalam jumlah tertentu sehingga tersedia pada saat
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dibutuhkan (Julita, 2010). Return On Asset penting bagi pihak manajemen untuk
mengevaluasi efektivitas dan efisiensi perusahaan dalam mengelola seluruh aktiva
perusahaan. Semakin besar ROA, maka semakin besar penggunaan aktiva
perusahaan atau kata lain dengan jumlah aktiva yang sama biasanya dihasilkan laba
yang lebih besar, dan berlaku sebaliknya.

Berdasarkan hasil penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Berdasarkan
penelitian yang dilakukan oleh (Gultom et al., 2020) menyatakan bahwa Debt To
Equity Ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return On Asset. Hasil
penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Mulyasaputri &
Budiyanto, 2019) menyatakan bahwa Return On Asset berpengaruh positif terhadap
Harga Saham. Pada penelitian (Octaviany et al., 2019) menyatakan bahwa
profitabilitas mampu menjadi variabel mediasi. Sedangkan pada penelitian yang
dilakuak oleh (Rahmanto & Ngatno, 2018) menyatakan bahwa Return On Asset
dapat memediasi pengaruh antara Debt to Equity ratio terhadap harga saham namun
tidak signifikan.

4.3.7 Pengaruh Total Asset Turnover terhadap Harga Saham melalui Return
On Asset

Hasil pengujian indirect effect (pengaruh tidak langsung) antara variabel
Total Asset Turnover terhadap Harga Saham melalui variabel intervening yaitu
Return On Asset memiliki nilai original sample sebesar -0,025. Hasil P- Values
sebesar 0,223 > 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa Total Asset Turnover melalui
Return On Asset tidak berpengaruh secara signifikan negatif terhadap harga saham.

Return On Asset yang rendah disebabkan rendahnya margin laba karena

rendahnya perputaran aktiva. Hubungan antara aktiva dengan penjualan disebut
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perputaran aktiva dan mengukur efektivitas perusahaan untuk menghasilkan
penjualan dengan menggunakan aktivanya. Jadi semakin besar rasio ini semakin
baik yang berarti bahwa aktiva dapat lebih cepat berputar dan meraih laba dan
menunjukkan semakin efisien pengguna keseluruhan aktiva dalam menghasilkan
penjualan.

Berdasarkkan hasil penelitian terdahulu yang dilakukan oleh (Hidayat,
2020) menyatakan bahwa Total Asset Turnover berpengaruh secara simultan dan
signifikan terhadap Harga Saham melalui Refurn On Asset. Hasil penelitian tersebut
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Rahmiyati et al., 2022) yang
menyatakan bahwa profitabilitas dapat memediasi pengaruh perputaran aktiva

terhadap harga saham.



BAB S
PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Debt To Equity Ratio dan

Total Asset Turnover terhadap Harga Saham dengan return on asset sebagai variabel

intervening pada perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023.

1.

Dari hasil penelitian yang dilakukan pada perusahaan Sub Sektor Makanan
dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023
dapat disimpulkan bahwa Debt To Equity Ratio berpengaruh secara
signifikan terhadap harga saham.

Dari hasil penelitian yang dilakukan pada perusahaan Sub Sektor Makanan
dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023
dapat disimpulkan bahwa T7otal Asset Turnover berpengaruh secara
signifikan terhadap harga saham.

Dari hasil penelitian yang dilakukan pada perusahaan Sub Sektor Makanan
dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023
dapat disimpulkan bahwa Debt To Equity Ratio berpengaruh namun tidak
signifikan terhadap Return On Asset.

Dari hasil penelitian yang dilakukan pada perusahaan Sub Sektor Makanan
dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023
dapat disimpulkan bahwa Total Aset Turnover berpengaruh namun tidak

signifikan terhadap Return On Asset.

. Dart hasil penelitian yang dilakukan pada perusahaan Sub Sektor Makanan

dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023

78
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dapat disimpulkan bahwa Return On Asset berpengaruh negatif terhadap

harga saham.

6. Dari hasil penelitian yang dilakukan pada perusahaan Sub Sektor Makanan
dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023
dapat disimpulkan bahwa Debt to Equity Ratio melalui Return On Asset
tidak berpengaruh terhadap harga saham .

7. Dari hasil penelitian yang dilakukan pada perusahaan Sub Sektor Makanan
dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023
dapat disimpulkan bahwa Total Aset Turnover melalui Return On Asset
tidak berpengaruh terhadap harga saham.

5.2 Saran

Berdasarkan hasil kesimpulan yang telah diuraikan penulis diatas, maka

saran yang ingin penulis sampaikan sebagai berikut :

1. Secara umum, perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia perlu untuk mempertahankankan
tingkat harga saham agar tetap stabil, tujuannya agar para investor
memiliki pandangan yang baik terhadap perusahaan dan tertarik untuk
menanamkan modalnya ke perusahaan.

2. Sebaiknya perusahaan lebih meningkatkan kinerja perusahaan untuk
memaksimalkan nilai perusahaan.

3. Sebaiknya perusahaan berupaya untuk meningkatkan Total Asset
Turnover dengan meningkatkan volume penjualan agar mampu

memaksimalkan laba dan meningkatkan nilai perusahaan.
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4. Sebaiknya perusahaan berupaya untuk meningkatkan Return On Asset
dengan memanfaatkan aset yang ada sebaik mungkin untuk
memaksimalkan laba.

5. Sebaiknya perusahaan berupaya menurunkan Debt to Equity Ratio
dengan mengelola modal yang dimiliki dengan baik, sehingga akan
meningkatkan nilai perusahaan.

6. Bagi para calon investor dan investor apabila ingin melakukan investasi
pada sebuah perusahaan agar memperhatikan harga saham yang di
miliki oleh perusahaan, karena semakin tinggi harga saham di dalam
perusahaan maka menandakan bahwa perusahaan baik di dalam
pengelolaan keuangannya.

5.3 Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini mempunyai keterbatasan yang dapat dijadikan bahan
pertimbangan untuk penelitian berikutnya agar mendapatkan hasil yang lebih baik
dari penelitian ini. Keterbatasan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Penelitian ini terbatas pada variabel rasio keuangan yang dapat
mempengaruhi harga saham yaitu Debt To Equity Ratio, Total Asset
Turnover dan Return On Asset. Sedangkan masih banyak lagi faktor lain
yang memperngaruhi harga saham diluar dari penelitian ini.

2. Keterbatasan penelitian dalam mengambil laporan keuangan pada
perusahaan Sub Sektor Makanan Dan Minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia dikarenakan perusahaan yang akan diteliti tidak semua

menerbitkan laporan keuangannya pada periode 2019-2023 dan dari 42
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perusahaan hanya bisa mengambil 10 perusahaan sebagai sampel pada

penelitian ini.

Untuk peneliti selanjutnya, khususnya yang ingin melakukan penelitian
dengan judul yang sama diharapkan agar memperluas sampel perusahaan yang
ada di Bursa Efek Indonesia serta memperpanjang periode penelitian sehingga
hasil yang didapat lebih jauh signifikan. Selain itu, diharapkan juga untuk
menambha teori-teori yang berhubungan dengan penelitian tersebut agar dapat

memperluas hasil dan wawasan yang luas.
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Kode Harga Saham Rata-Rata
No Emiten 2019 2020 2021 | 2022 2023

CEKA 1.670 1.785 1.880 | 1.980 1.845 1.832

2 | CPIN 6.500 6.525 5.950 | 5.650 5.025 5.930

3 | DLTA 6.800 4.400 3.740 | 3.830 | 3.530 4.460

4 | GOOD 1.510 1.270 525 525 430 852

5| ICBP 11.150 9.575 8.700 | 10.000 10.575 10.000

6 | INDF 7.925 6.850 6.325 | 6.725 6.450 6.855

7 | MLBI 15.500 9.700 7.800 | 8.950 7.750 9.940

8 | MYOR 2.050 2.710 2.040 | 2.500 2.490 2.358

9 | ROTI 1.300 1.360 1.360 | 1.320 1.150 1.298

10 | ULTJ 1.680 1.600 1.570 | 1.475 1.475 1.560

Total 56.085 45.775 39.890 | 42.955 40.720 45.085

Rata-Rata 5.609 4.578 3.989 | 4.296 4.072 4.509

DATA TOTAL HUTANG

NO KODE TOTAL HUTANG RATA-RATA

2019 2020 2021 2022 2023
1 CEKA 261.784 305.958 310.020 168.244 251.275 259.456
2 CPIN 8.281.441 7.809.608 | 10.296.052 | 13.520.331 13.942.042 | 10.769.895
3 DLTA 212.420 205.681 298.548 306.410 273.635 259.339
4 GOOD 2.297.546 3.676.532 3.735.944 3.975.927 3.518.496 3.440.889
5 ICBP 12.038.210 | 53.270.272 | 63.342.765 | 57.832.529 57.163.043 | 48.729.364
6 INDF 41.996.071 | 83.998.472 | 92.724.082 | 86.810.262 | 86.123.066 | 78.330.391
7 MLBI 1.750.943 1.474.019 1.822.860 2.301.227 2.015.987 1.873.007
8 MYOR 9.137.978 8.506.032 8.557.621 9.441.466 8.588.315 8.846.282
9 ROTI 1.589.486 1.224.495 1.341.864 1.449.163 1.550.086 1.431.019
10 ULT) 953.283 3.972.379 2.268.730 1.553.696 836.988 1.917.015
TOTAL 78.519.162 | 164.443.448 | 184.698.486 | 177.359.255 | 174.262.933 | 155.856.657
RATA-RATA 7.851.916 | 16.444.345 | 18.469.849 | 17.735.926 | 17.426.293 | 15.585.666




Kode Total Modal Rata-Rata
No Emiten 2019 2020 2021 2022 2023

1| CEKA 1.131.294 1.260.714 1.387.366 1.550.042 1.642.285 1.394.340

2 | CPIN 21.071.600 | 23.349.683 | 25.149.999 26.327.214 | 27.028.758 | 24.585.451

3 | DLTA 1.213.563 1.019.898 1.010.174 1.000.775 934.414 1.035.765

4 | GOOD 2.765.520 2.894.436 3.030.658 3.351.444 3.909.211 3.190.254

5| ICBP 26.671.104 | 50.318.053 | 54.723.863 57.473.007 62.104.033 | 50.258.012

6 | INDF 54.202.488 | 79.138.044 | 86.632.111 93.623.038 | 100.464.891 | 82.812.114

7 | MLBI 1.146.007 1.433.406 1.099.157 1.073.275 1.391.455 1.228.660

8 | MYOR 9.899.940 | 11.271.468 | 11.360.031 12.834.694 15.282.089 | 12.129.644

9 | ROTI 3.092.597 3.227.671 2.849.419 2.681.158 2.393.431 2.848.855

10 | ULTJ 5.655.139 4.781.737 5.138.126 5.822.679 6.686.968 5.616.930

Total 126.849.252 | 178.695.110 | 192.380.904 205.737.326 | 221.837.535 | 185.100.025

Rata-Rata 12.684.925 | 17.869.511 | 19.238.090 20.573.733 | 22.183.754 | 18.510.003

Kode Laba Bersih Rata-Rata
No Emiten 2019 2020 2021 2022 2023

1 | CEKA 215.459 181.812 187.066 220.704 153.574 191.723
2 | CPIN 3.632.174 3.845.833 3.619.010 | 2.930.357 | 2.318.088 | 3.269.092
3 | DLTA 317.815 123.465 187.992 230.065 199.611 211.790
4 | GOOD 435.766 245.103 492.637 521.714 601.467 459.337
5 | ICBP 5.360.029 7.418.574 7.900.282 | 5.722.194 | 8.465.123 | 6.973.240
6 | INDF 5.902.729 8.752.066 11.203.585 | 9.192.569 | 11.493.733 | 9.308.936
7 | MLBI 1.206.059 285.617 665.850 924.906 | 1.066.467 829.780
8 | MYOR 2.039.404 2.098.168 1.211.052 1.970.064 | 3.244.872 2.112.712
9 | ROTI 236.518 168.610 281.340 432.247 333.300 290.403
10 | ULTJ 1.035.865 1.109.666 1.276.793 965.486 | 1.186.161 | 1.114.794
Total 20.381.818 | 24.228.914 | 27.025.607 | 23.110.306 | 29.062.396 | 24.761.808
Rata-Rata 2.038.182 2.422.891 2.702.561 | 2.311.031 | 2.906.240 | 2.476.181




NO KODE TOTAL ASET RATA-RATA
2019 2020 2021 2022 2023
1 CEKA 1.393.079 1.566.673 1.697.387 1.718.287 1.893.560 1.653.797
2 CPIN 29.353.041 | 31.159.291 | 35.446.051 | 39.847.545 | 40.970.800 35.355.346
3 DLTA 1.425.983 1.225.580 1.308.722 1.307.186 1.208.050 1.295.104
4 GOOD 5.063.067 6.570.969 6.766.602 7.327.371 7.427.707 6.631.143
5 ICBP 38.709.314 | 103.588.325 | 118.066.628 | 115.305.536 | 119.267.076 98.987.376
6 INDF 96.198.559 | 163.136.516 | 179.356.193 | 180.433.300 | 186.587.957 161.142.505
7 MLBI 2.896.950 2.907.425 2.922.017 3.374.502 3.407.442 3.101.667
8 MYOR 19.037.918 | 19.777.500 | 19.917.653 | 22.276.160 | 23.870.404 20.975.927
9 ROTI 4.682.083 4.452.166 4.191.284 4.130.321 3.943.518 4.279.874
10 ULTJ 6.608.422 8.754.116 7.406.856 7.376.375 7.523.956 7.533.945
TOTAL | 205.368.416 | 343.138.561 | 377.079.393 | 383.096.583 | 396.100.470 340.956.685
RATA-
RATA 20.536.842 | 34.313.856 | 37.707.939 | 38.309.658 | 39.610.047 34.095.668
NO KODE PENJUALAN Rata-rata
2019 2020 2021 2022 2023
1 CEKA 3.120.937 3.634.297 5.359.440 6.143.759 6.337.428 4.919.172
2 CPIN 58.634.502 42.518.782 | 51.698.249 56.867.544 61.615.850 | 54.266.985
3 DLTA 827.136 546.336 681.205 778.744 736.838 714.052
4 GOOD 8.438.631 7.711.334 8.799.579 10.510.942 10.543.572 9.200.812
5 ICBP 42.296.703 46.641.048 | 56.803.733 64.797.516 67.909.901 | 55.689.780
6 INDF 76.592.955 81.731.469 | 99.345.618 | 110.830.272 | 111.703.611 | 96.040.785
7 MLBI 3.711.405 1.985.009 2.473.681 3.114.907 3.322.282 2.921.457
8 MYOR 25.026.739 24.476.953 | 27.904.558 30.669.405 31.485.008 | 27.912.533
9 ROTI 3.337.022 3.212.034 3.287.623 3.935.182 3.820.532 3.518.479
10 ULT) 6.223.057 5.967.362 6.616.642 7.656.252 8.302.741 6.953.211
TOTAL 228.209.087 | 218.424.624 | 262.970.328 295.304.523 | 305.777.763 | 262.137.265
RATA-
RATA 22.820.909 | 21.842.462 | 26.297.033 29.530.452 | 30.577.776 | 26.213.727




Rata-
2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
1 CEKA | 0,23 | 024022011015 | 0,19
2 CPIN | 039 | 03304105105 043
3 DLTA | 018 | 02 | 03 | 031|029 | 025
4 GooD | 0,83 | 127 123|119 09 | 1,08
5 IcBP | 0,45 | 1,06 | 1,16 | 1,01 | 0,92 | 0,92
6 INDF | 0,77 | 1,06 | 1,07 | 0,93 | 0,86 | 0,94
7 MLBI | 1,53 | 1,03 | 1,66 | 2,14 | 1,45 | 1,56
8 MYOR | 092 | 0,75 | 0,75 | 0,74 | 0,56 | 0,75
9 ROTI | 051 | 038|047 |054]065]| 051
10 Uty | 0,17 | 0,83 | 0,44 | 027 | 0,13 | 0,37
Total 6 7 | 8 | 8 | 6 1
Rata-Rata 0,6 0,72 | 0,77 | 0,77 | 0,64 0,7
No | Kede ROA rate
Emiten ™5 019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
1 CEKA | 015 | 0,12 | 0,11 | 0,13 | 0,08 | 0,12
2 cPIN | 012 012 01 [ 007|006 o1
3 DLTA | 022 | 01 | 014|018 | 0,17 | 016
4 GooD | 0,09 | 0,04 | 007|007 ]|008]| 007
5 IcBP | 0,14 | 0,07 | 0,07 |005]007]| 008
6 INDF | 0,06 | 0,05 | 0,06 | 005|006 | 006
7 MBI | 042 | 0,1 | 023|027 |031] 027
8 MYOR | 0,11 | 0,11 | 0,06 | 0,09 | 0,14 | 0,1
9 ROTI | 0,05 | 004|007 ]| 01 |008]| 0,07
10 ut | 016 | 013|017 ] 013016 ]| 015
Total 2 1 |1 [ 1] 1 1

Rata-Rata 0,15 0091011 0,11 | 0,12 0,12




Rata-
2019 2020 2021 2022 2023
1 CEKA 2,24 2,32 3,16 3,58 3,35 2,82
2 CPIN 2 1,36 1,46 1,43 1,5 1,56
3 DLTA 0,58 0,45 0,52 0,6 0,61 0,54
4 GOOD 1,67 1,17 1,3 1,43 1,42 1,39
5 ICBP 1,09 0,45 0,48 0,56 0,57 0,65
6 INDF 0,8 0,5 0,55 0,61 0,6 0,62
7 MLBI 1,28 0,68 0,85 0,92 0,98 0,93
8 MYOR 1,31 1,24 1,4 1,38 1,32 1,33
9 ROTI 0,71 0,72 0,78 0,95 0,97 0,79
10 ULTJ 0,94 0,68 0,89 1,04 1,1 0,89
Total 13 10 11 12 12 12
Rata-Rata 1,26 0,96 1,14 1,25 1,24 1,15




