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ABSTRAK

ILMA AMALIAH LUBIS: 1405161030. Pengaruh Debt to Equity Ratio, Firm
Size, dan Return On Equity Terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan
Manufaktur Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Tahun 2012-2016.

Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu
perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan
setelah melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu sejak
perusahaan tersebut didirikan sampai dengan saat ini. Nilai perusahaan juga
sangat berkaitan dengan laba perlembar saham dan harga saham perusahaan.
penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Debt to Equity Ratio, Firm
Sze, dan Return On Equity terhadap Price Earning Ratio pada Perusahaan
Manufaktur Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Tahun 2012-2016. Pendekatan yang dilakukan adalah pendekatan
assosiatif, dan data diperoleh dari data sekunder yang diperoleh dari laporan
keuangan Perusahaan Manufaktur Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar
di Bursa Efek Indonesia Tahun 2012-016.

Berdasarkan hasil penelitian disimpulkan bahwa secara simultan Debt to Equity
Ratio, Firm Sze, dan Return On Equity tidak berpengaruh signifikan terhadap
Price Earning Ratio pada Perusahaan Manufaktur Sektor Makanan dan Minuman
yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2012-2016. Secara parsial Debt to
Equity Ratio berpengaruh signifikan terhadap Price Earning Ratio, Firm Sze
tidak berpengaruh signifikan terhadap Price Earning Ratio, dan Return On Equity
tidak berpengaruh signifikan terhadap Price Earning Ratio pada Perusahaan
Manufaktur Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Tahun 2012-2016.

KataKunci : Debt to Equity Ratio, Firm Sze, Return On Equity, Price Earning
Ratio
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Nilal perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh
suatu perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap
perusahaan setelah melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu
sgjak perusahaan tersebut didirikan sampai dengan saat ini. Nilai perusahaan
menjadi hal yang sangat penting karena dapat menggambarkan keadaan
perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para pemilik
perusahaan, karena dengan tingginya nilai perusahaan dapat menunjukan tingkat
kemakmuran para pemegang saham.

Menurut Bringham dan Houston (2012, hal.06) “Nilai perusahaan
merupakan nilai yang bergantung pada peluangnya untuk tumbuh, dimana
peluang ini bergantung pada kemampuan untuk menarik modal”.

Bagi Perusahaan yang telah go public, memaksimalkan nilai Perusahaan
dapat tercermin dari harga saham yang tinggi. Dengan baiknya nilai perusahan,
calon investor akan memandang baik Perusahaan tersebut karena nilai Perusahaan
yang tinggi mencerminkan Kkinerja Perusahaan yang baik. Selain itu nilai
Perusahaan dapat mengambarkan prospek serta harapan akan kemampuan dalam
meningkatkan kekayaan Perusahaan di masa mendatang.

Menurut Kasmir (2009, hal. 09) “Kesegjahteraan pemegang saham secara
otomatis akan meningkat dengan meningkatnya nilai perusahaan, artinya dengan
meningkatya nilai perusahaan berarti akan meningkatkan nilai saham yang

dimiliki baik dari segi harga, maupun perolehan pembagian deviden”.



Tingginya nilai perusahaan dapat menjadikan daya tarik tersendiri bagi
perusahaaan karena dapat mendatangkan para investor untuk menanamkan modal
pada perusahaan. Untuk mengoptimalkan nilai perusahaan dapat dicapai dengan
melaksanaan fungsi manajemen keuangan, dimana keputusan yang diambil
nantinya akan mempengaruhi keputusan keuangan lainnya dan berdampak pada
nilai perusahaan.

Besar kecilnya perusahaan akan mempengaruhi kemampuan dalam
menanggung risiko yang mungkin timbul dari berbagai situasi yang dihadapi
perusahaan. Semakin besar perusahaan, maka semakin dikenal oleh masyarakat
yang artinya semakin mudah untuk mendapatkan informasi yang akan
meningkatkan nilai perusahaan.

Menurut Wiksuana, dkk (2016, hal. 1341) “Ukuran perusahaan
merupakan cerminan total dari aset yang dimiliki suatu perusahan. Perusahaan
sendiri dikategorikan menjadi dua jenis, yaitu perusahaan berskala kecil dan
perusahaan berskala besar”.

Perusahaan besar yang memiliki total aktiva dengan nilai aktiva yang
cukup besar dapat menarik investor untuk menanamkan modalnya pada
perusahaan tersebut. Dalam hal ukuran perusahaan dilihat dari total assets yang
dimiliki oleh perusahaan, yang dapat dipergunakan untuk kegiatan operasi
perusahaan.

Berkaitan dengan kinerja operasional, nilai perusahaan juga ditentukan
oleh profitabilitas perusahaan. Semakin tingginya profitabilitas perusahaan akan
meningkatkan laba per lembar saham perusahaan. Adanya peningkatan laba per

lembar saham perusahaan akan membuat investor tertarik untuk menanamkan



modalnya dengan membeli saham perusahaan. Dengan banyaknya investor yang
membeli saham perusahaan maka akan menaikkan harga saham perusahaan
tersebut sehingga akan meningkatkan nilai perusahaan.

Menurut Sartono (2010, hal. 122) “Profitabilitas adalah kemampuan
perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva
maupun modal sendiri”. Adatiga rasio yang sering dibicarakan, yaitu: Return on
Total Aset (ROA), Return on Equity (ROE) dan Profit Margin. Dari ketiga rasio
tersebut, penelitian ini menggunakan Return on Equity (ROE) untuk mengukur
profitabilitas perusahaan. Berdasarkan eksistensi Return on Equity (ROE), jika
Return on Equity (ROE) tinggi, maka perusahaan telah efektif dalam mengelola
modalnya sehingga akan mengundang minat dan kepercayaan investor untuk
berinvestasi (Jufrizen; Diaz, Rafika, 2014, hal. 128).

Menurut Yuditianingrum (2013, hal. 42) Perusahaan yang memiliki
hutang tinggi menunjukkan struktur permodalan Iebih banyak dana yang dibiayai
oleh pinjaman sehingga ketergantungan perusahaan terhadap kreditur akan
meningkat, sehingga apabila perusahaan memperoleh laba usaha, maka akan
diserap untuk melunasi hutang dan akhirnya laba yang dibagikan kepada
pemegang saham akan semakin kecil yang berakibat investor enggan membeli
saham perusahaan tersebut, sehingga berakibat nilai perusahaan tersebut akan
turun. Struktur modal merupakan salah satu keputusan penting manajer keuangan
dalam menjaga dan meningkatkan nilai perusahaan. Dalam hal ini manajer harus
lebih hati-hati dalam menetapkan stuktur modal perusahaan.

Kebijakan hutang tercermin dari rasio leverage perusahaan. Rasio

leverage ini dapat dilihat melalui beberapa rasio diantaranya adalah Debt to Asset



Ratio, Longterm Debt to Asset Rasio, Equity to Asset Rasio, Debt to Equity Ratio.
Dari berbagai macam rasio tersebut, penelitian ini menggunakan Debt to Equity
Ratio untuk mengukur struktur modal perusahaan.

Bagi bank (kreditor), semakin besar Debt to Equity Ratio akan semakin
tidak menguntungkan karena akan semakin besar risiko yang ditanggung atas
kegagalan yang mungkin terjadi di perusahaan. Namun, bagi perusahaan jutru
semakin besar Debt to Equity Ratio akan semakin baik. Sebaliknya dengan Debt
to Equity Ratio yang rendah, semakin tinggi tingkat pendanaan yang disediakan
pemilik dan semakin besar batas pengamanan bagi peminjam jika terjadi kerugian
atau penyusutan terhadap nilai aktiva (Kasmir, 2008, hal. 158).

Nilal perusahaan merupakan persepsi investor terhadap perusahaan yang
sering dikaitkan dengan harga saham. Nilai perusahaan diindikasikan dengan
Price Earning Ratio (PER) yang menunjukkan seberapa besar investor bersedia
membayar untuk setigp satu rupiah dari keuntungan yang dilaporkan. Price
Earning Ratio (PER) yang rendah akan memberikan kontribusi tersendiri bagi
investor. Selain dapat membeli saham dengan harga murah dan kemungkinan
capital gain yang diraih semakin besar, investor dapat mempunyai banyak saham
dari berbagai perusahaan yang go public. Dari segi investor Price Earning Ratio
(PER) yang terlalu tinggi barangkali tidak menarik karena harga saham barangkali
tidak naik lagi, yang berarti kemungkinan memperoleh capital gain akan lebih
kecil.

Penelitian ini di lakukan pada perusahaan manufaktur sektor makanan

dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2012



sampai 2016. Berikut ini adalah data empiris mengenai variabel-variabel yang
digunakan dalam penelitia ini:
Tabel 1.1

Data Price Earning Ratio (PER) Perusahaan M akanan Dan Minuman BEI
Periode 2012 Sampai 2016

No Nama Per usahaan 2012 2013 2014 2015 2016 | Rata-Rata
1 Nippon Indosari Corpindo (ROTI) 9,37 32,67 | 37,17 23,67 39,76 28,53

2 | Tri Banyan Tirta(ALTO) 30,20 | 103,45 | 76,36 -29,25 2,21 36,59

3 | Wilmar Cahayalndonesia (CEKA) 6,63 530 | 10,88 1,88 2,97 5,53

4 | Indofood Cbp Sukses Makmur (ICBP) 10,43 13,36 | 14,67 13,09 35,31 17,37

5 Indofood Sukses Makmur (INDF) 15,75 23,14 | 15,25 15,31 21,48 18,19

6 [ Multi Bintang Indonesia (MLBI) 0,34 0,22 0,32 34,78 | 3647 14,43

7 | Mayoralndah (MYOR) 0,71 0,89 1,85 0,89 | 40,96 9,06

8 | DdtaDJakarta(DLTA) 0,38 0,46 0,44 044 | 2459 5,26

9 Ultrajaya Milk Industry & Trading Co (ULTJ) 2,88 9,99 9,22 5,49 6,04 6,72

10 | Siantar Top (STTP) 18,43 17,74 30,55 21,27 | 40,38 25,67
Rata-Rata 9,51 20,72 | 19,67 8,76 | 25,02 16,74

Sumber: Bursa Efek Indonesia (2017)

Berdasarkan data diatas, menunjukkan Price Earning Ratio (PER) pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
selama tahun 2012 sampai 2016 mengalami fluktuasi. Ratarata jumlah PER
sebesar 16,74. Pada tabel diatas Price earning Ratio (PER) yang berada di bawah
rata-rata yaitu tahun 2012 dan tahun 2015, dimana pada tahun 2012 sebesar 9,51
dan tahun 2015 sebesar 8,76. Hal ini menunjukkan bahwa Price Earning Ratio
(PER) mengalami penurunan di tahun 2012 dan 2015 yang disebabkan karena
laba per lembar saham yang dihasilkan rendah dan harga per lembar saham yang
ditawarkan rendah. Sedangkan pada tahun 2013, 2014 dan 2016 nilai Price
Earning Ratio (PER) berada diatas rata-rata, dimana pada tahun 2013 sebesar
20,72, tahun 2014 sebesar 19,67 dan tahun 2016 sebesar 25,02. Hal ini

menunjukkan bahwa Price Earning Ratio (PER) mengalami peningkatan pada 3



tahun tersebut yang disebabkan karena laba per lembar saham yang dihasilkan
tinggi dan harga per lembar saham yang ditawarkan tinggi. Dilihat dari
perusahaannya ada 5 perusahaan yang memiliki Price Earning Ratio (PER)
dibawah rata-rata yaitu perusahaan Wilmar Cahaya Indonesia Tbk, Multi Bintang
Indonesia Tbk, Mayora Indah Tbk, Delta Djakarta Tbk, dan Ultrajaya Milk
Industry dan Trading Co Tbk. Sedangkan 5 perusahaan lainnya, memiliki Price
Earning Ratio (PER) diatas rata-rata yaitu perusahaan Nippon Indosari Corpindo
Tbk, Tri Banyan Tirta Tbk, Indofood CBP Sukses Makmur Tbk, Indofood Sukses
Makmur Thbk, dan Siantar Top Tbk.

Dengan memperoleh Price Earning Ratio (PER) yang tinggi maka
perusahaan dapat dikatakan mampu meningkatkan pertumbuhan laba yang di
harapkan, dan menunjukkan harga per lembar saham juga tinggi. Sebaliknya
perusahaan yang memperoleh Price Earning Ratio (PER) yang rendah
menunjukkan bahwa perusahaan kurang mampu meningkatkan pertumbuhan laba
yang diharapkan, dan menunjukkan harga per lembar saham rendah. Dengan
Price Earning Ratio (PER) yang rendah juga dapat menjadi daya tarik tersendiri
bagi investor karena dapat membeli saham dengan harga yang murah.

Menurut Harahap (2013, hal. 311) “nilai perusahaan yang diukur dengan
Price Earning Ratio (PER) bertujuan dan bermanfaat untuk menunjukkan
perbandingan antara harga saham dipasar atau harga perdana yang ditawarkan
dibandingkan dengan pendapatan yang diterima. Price Eraning Ratio (PER) yang
tinggi menunjukkan aspektasi investor tentang prestasi perusahaan dimasa yang

akan datang cukup tinggi”.



Dalam menetukan alternatif pendanaan untuk membiayal kegiatan
operasional perusahaan, yang akan menjadi pertimbangan adalah bagaimana
perusahaan dapat menciptakan kombinasi yang menguntungkan antara sumber
danadari ekuitas dengan dana yang berasal dari hutang jangka panjang. Kebijakan
hutang yang di ukur dengan Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang
digunakan untuk mengukur seberapa besar utang dibiayai oleh ekuitas.

Berikut ini adalah data Debt to Equity Ratio (DER) pada perusahaan
manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) periode tahun 2012 sampai 2016.

Tabe 1.2

Data Debt to Equity Ratio (DER) Perusahaan Makanan Dan Minuman (BEI)
Periode Tahun 2012 Sampai 2016

No Nama Per usahaan 2012 2013 2014 2015 2016 | Rata-Rata
1 Nippon Indosari Corpindo (ROTI) 0,81 1,32 1,23 1,28 1,06 1,14

2 Tri Banyan Tirta (ALTO) 0,72 1,77 1,33 1,33 1,42 1,31

3 Wilmar Cahaya Indonesia (CEKA) 1,22 1,02 1,39 1,32 0,92 1,18

4 | Indofood Cbp Sukses Makmur (ICBP) 048 | 0,60 0,66 0,62 0,58 0,59

5 Indofood Sukses Makmur (INDF) 0,74 1,04 1,08 1,13 1,06 1,01

6 | Multi Bintang Indonesa (MLBI) 249 | 080 3,03 1,74 3,56 2,33

7 MayoraIndah (MY OR) 1,71 1,47 1,51 1,18 1,15 1,40

8 | DedtaDJakarta(DLTA) 025 | 0,28 0,30 0,22 0,22 0,25

9 | Ultrajaya Milk Industry & Trading Co (ULTJ) 0,44 0,40 0,29 0,27 0,19 0,32

10 | Siantar Top (STTP) 1,16 | 1,12 1,08 0,90 1,07 1,07
Rata-Rata 1,00 | 0,98 1,19 1,00 1,12 1,06

Sumber: Bursa Efek Indonesia (2017)

Berdasarkan data diatas, menunjukkan Debt to Equity Ratio (DER) pada
perusahaa makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
selama tahun 2012 sampai 2016 mengalami fluktuasi. Rata-rata Debt to Equity
Ratio (DER) sebesar 1,06. Pada tabel diatas DER yang berada di bawah rata-rata

yaitu tahun 2012, 2013 dan 2015, dimana pada tahun 2012 sebesar 1,00, tahun




2013 sebesar 0,98, dan pada tahun 2015 sebesar 1,00. Hal ini menunjukkan bahwa
struktur modal yang dimiliki perusahaan mampu membiyayai total hutangnya
dengan modal sendiri atau total ekuitas. Sedangkan untuk tahun 2014 dan 2016
Debt to Equity Ratio (DER) berada diatas ratarata, dimana pada tahun 2014
sebesar 1,19 dan tahun 2016 sebesar 1,12. Hal ini disebabkan karena total hutang
semakin besar dibandingkan modal sendiri. Secara keseluruhan perusahaan, ada 4
perusahaan yang memiliki nilai Debt to Equity Ratio (DER) dibawah rata-rata
yaitu perusahaan Indofood CBP Sukses Makmur Thk, Indofood Sukses Makmur
Tbk, Delta Djakarta Tbk, dan Ultrgjaya Milk Industry & Trading Co Thbk.
Sedangkan 6 perusahaan lainnya, memiliki Debt to Equity Ratio (DER) diatas
rata-rata yaitu perusahaan Nippon Indosari Corpindo Thk, Tri Banyan Tirta Tbk,
Wilmar Cahaya Indonesia Tbk, Multi Bintang Indonesia Tbk, Mayora I ndah Thk,
dan Siantar Top Tbk.

Tingkat Debt to Equity Ratio (DER) yang tinggi mempunyai dampak
buruk terhadap kinerja perusahaan karena tingkat utang yan dimiliki perusahaan
tinggi sehingga akan berdampak semakin besar beban bunga yang ditanggung
oleh perusahaan terhadap pihak luar yang berarti akan mengurangi keuntungan.
Sebaliknya tingkat Debt to Equity Ratio (DER) yang rendah menunjukkan kinerja
perusahaan baik, karena perusahaan mampu membiyayai total hutangnya degan
modal sendiri. Segingga dengan Debt to Equity Ratio (DER) yang rendah menjadi
dayatarik bagi investor.

Menurut Syamsuddin (2009, hal. 55) “Debt to Equity Ratio (DER)
menunjukkan hubungan antara jumlah pinjaman jangka panjang yang diberikan

oleh para kreditur dengan jumlah modal sendiri yang di berikan oleh pemiliki



perusahaan. Semakin tinggi rasio, semakin rendah pendanaan perusahaan yang
disediakan oleh pemegang saham. semakin rendah rasio akan semakin baik pula
kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka panjang”.
Berikut ini adalah data Firm Sze perusahaan manufaktur makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012 sampai 2016.
Tabel 1.3

Data Firm Size Perusahaan M akanan Dan Minuman BEI
Periode 2012 Sampai 2016

No Nama Per usahaan 2012 2013 2014 2015 2016 Rata-Rata
1 Nippon Indosari Corpindo (ROTI) 14,00 14,42 1458 | 14,81 14,85 14,53

2 Tri Banyan Tirta(ALTO) 12,69 14,22 14,03 | 13,98 13,97 13,78

3 | Wilmar Cahayalndonesa (CEKA) 1384 | 13,88 | 1407 | 1421 | 14721 14,04

4 Indofood Cbp Sukses Makmur (ICBP) 16,69 16,87 17,03 | 17,09 17,15 16,97

5 Indofood Sukses Makmur (INDF) 17,90 18,17 18,27 | 18,34 18,34 18,20

6 Multi Bintang Indonesa (MLBI) 13,96 14,39 14,62 | 14,56 14,68 14,44

7 | Mayoralndah (MYOR) 15,93 16,09 16,15 | 16,24 16,33 16,15

8 | DdtaDJakarta(DLTA) 13,52 13,67 13,81 | 13,85 13,93 13,76

9 Ultragjaya Milk Industry & Trading Co (ULTJ) | 14,70 14,85 14,89 | 15,08 15,20 14,94

10 | Siantar Top (STTP) 1404 | 1420 | 1435 | 1447 | 14,63 14,34
Rata-Rata 14,73 15,08 15,18 | 15,26 15,33 15,12

Sumber: Bursa Efek Indonesia (2017)

Berdasarkan data diatas, menunjukkan Firm Sze perusahaan makanan
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama tahun 2012
sampai 2016 mengalami fluktuasi. Rata-rata Firm Sze sebesar 15,12. Pada tabel
diatas Firm Sze yang berada di bawah ratarata yaitu tahun 2012 dan 2013,
dimana pada tahun 2012 sebesar 14,73 dan tahun 2013 sebesar 15,08. Hal ini
menunjukkan bahwa Firm Sze pada tahun 2012 dan 2013 menurun yang
disebabkan karena total aset yang dimiliki perusahaan rendah. Sedangkan pada
tahun 2014, 2015, dan 2016 Firm Sze berada diatas rata-rata, dimana pada tahun

2014 sebesar 15,18, tahun 2015 sebesar 15,26 dan tahun 2016 sebesar 15,33. Hal
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ini menunjukkan bahwa 3 tahun terakhir Firm Sze meningkat yang disebabkan
kerena adanya kenaikan total aset. Secara keseluruhan perusahaan, ada 7
perusahaan yang memiliki Firm Sze dibawah rata-rata yaitu perusahaan Nippon
Indosari Corpindo Tbk, Tri Banyan Tirta Tbk, Wilmar Cahaya Indonesia Thbk,
Multi Bintag Indonesia Tbhk, Delta Djakarta Thk, Ultrajaya Milk Industry &
Trading Co Tbk, dan Siantar Top Thk. Sedangkan 3 perusahaan lainnya, memiliki
Firm Sze diatas rata-rata yaitu perusahaan Indofood CBP Sukses Makmur Thk,
Indofood Sukses Makmur Tbk dan Mayora Indah Tbk.

Firm Sze yang berskala besar memiliki resiko yang lebih rendah karena
perusahaan yang berskala besar memiliki kontrol yang lebih baik terhadap kondisi
pasar, sehingga mampu menghadapi persaingan ekonomi dan perusahaan yang
berskala besar cenderung memiliki total aset yang besar sehingga dengan aset
yang dimiliki mampu menghasilkan keuntungan bagi perusahaan. Sebaliknya
Firm Sze yang berskala kecil memiliki resiko yang lebih besar karena perusahaan
yang berskala kecil cenderung memiliki aset yang rendah, sehingga perusahaan
kurang mampu dalam menghadapi persaingan ekonomi, dan kurang mampu
dalam menghasilkan laba.

Menurut Sartono (2010, hal. 249) “perusahaan besar akan lebih mudah
memperoleh modal dipasar modal dibandingkan dengan perusahaan kecil”.

Berikut ini adalah data Return On Equity (ROE) pada perusahaan
manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

(BEI) periode tahun 2012 sampai 2016.
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Tabel 1.4
Data Return On Equity (ROE) Perusahaan M akanan Dan Miuman BEI
Periode 2012 Sampai 2016
(Dalam persen)

No Nama Per usahaan 2012 2013 2014 | 2015 2016 Rata-Rata
1 Nippon Indosari Corpindo (ROTI) 22,37 20,07 19,64 | 22,76 20,61 21,09

2 | TriBanyanTirta(ALTO) 8,56 2,22 -1,90 | -4,80 -5,51 -0,29

3 Wilmar CahayaIndonesia (CEKA) 12,59 12,32 7,63 | 16,65 32,21 16,28

4 | Indofood Cbp Sukses Makmur (ICBP) 1904 | 1685 | 16,83 | 17,84 20,38 18,19

5 | Indofood Sukses Makmur (INDF) 14,00 890 | 1248 6,78 8,09 10,05

6 | Multi Bintang Indonesa (MLBI) 137,46 | 118,60 | 14353 | 64,83 | 188,59 130,60

7 | Mayoralndah (MYOR) 2427 | 25,73 9,99 | 24,07 24,11 21,63

8 | DdtaDJakarta(DLTA) 3568 | 3998 | 37,68 [ 22,60 27,79 32,75

9 Ultrajaya Milk Industry & Trading Co (ULTJ) 21,08 16,13 12,51 | 18,70 21,22 17,93

10 | Siantar Top (STTP) 12,87 | 16,49 | 1510 | 1841 15,91 15,76
Rata-Rata 30,79 | 27,73 | 27,35 | 20,78 35,34 28,40

Sumber: Bursa Efek Indonesia (2017).

Berdasarkan data di atas, menunjukkan Return On Equity (ROE)
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
selama tahun 2012 sampai 2016 mengalami fluktuasi. Rata-rata Return On Equity
(ROE) sebesar 28,40. Pada tabel diatas Return On Equity (ROE) yang berada
dibawah rata-rata yaitu pada tahun 2013, 2014, dan 2015. Dimana pada tahun
2013 sebesar 27,73, tahun 2014 sebesar 27,35 dan tahun 2015 sebesar 20,78. Hal
ini menunjukkan bahwa Return On Equity (ROE) pada tahun 2013, 2014 dan
2015 mengalami penurunan yang disebabkan kerena adanya kenaikan laba setelah
pajak yang tidak sebanding dengan besarnyatotal ekuitas. Sedangkan untuk tahun
2012 dan 2016 nilai Return On Equity (ROE) berada diatas rata-rata. Dimana
pada tahun 2012 sebesar 30,79 dan tahun 2016 sebesar 35,34. Hal ini
menunjukkan bahwa pada tahun 2012 dan 2016 Return On Equity (ROE)
perusahaan mengalami peningkatan, yang disebabkan karena adanya kenaikan

laba setelah pajak yang sebanding dengan besarnya total ekuitas, yang
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menandakan bahwa perusahaan mampu menghasilkan laba dari modal sendiri.
Secara keseluruhan perusahaan, ada 8 perusahaan yang menjadi sampel total aset
dibawah rata-rata yaitu perusahaan Nippon Indosari Corpindo Thk, Tri Banyan
Tirta Thk, Wilmar Cahaya Indonesia Thk, Indofood CBP Sukses Makmur Tbk,
Indofood Sukses Makmur Tbk, Mayora Indah Tbhk, Ultrajaya Milk Industry &
Trading Co Thk dan Sintar Top Thk. Sedangkan 2 perusahaan lainnya, meiliki
Retunt On Equity (ROE) di atas ratarata yaitu perusahaan Multi Bintang
Indonesia Thk, dan Delta Djakarta Thk.

Return On Equity (ROE) yang tinggi menunjukkan kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba atau keuntungan dari hasil pengolahan
modalnya sendiri, dengan Return On Equity (ROE) yang tinggi juga dapat
mendorong penerimaan perusahaan atas peluang investasi yang baik dan
manajemen biaya yang efektif. Sebaliknya Return On Equity (ROE) yang rendah
menandakan bahwa perusahaan kurang mampu menghasilkan laba atau
keuntungan dengan modalnya sendiri, dan Return On Equity (ROE) yang rendah
tidak dapat menarik minat investor untuk melakukan jual beli saham, sehingga
perusahaan tidak mampu meningkatkan volume penjualan saham perusahaan.

Menurut Kasmir (2008, hal. 204) “Return On Equity (ROE) merupakan
rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri. Rasio ini
menujukkan efisiensi penggunaan modal sendiri. Semakin tinggi rasio ini,
semakin baik. Artinya posisi pemilik perusahaan semakin kuat, demikian

sebaliknya’.
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Penelitian ini penulis memfokuskan pada pengaruh Kebijakan Hutang,
ukuran perusahaan, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan, variabel
independen adalah kebijakan hutang, ukuran perusahaan, dan profitabilitas,
sedangkan variabel dependen yang digunakan adalah nilai perusahaan.

Berdasarkan uraian di atas, maka penulis mengangkat masalah ini dengan
mengambil judul skripsi mengenai “ Pengaruh Debt to Equity Ratio, Firm Size,
dan Return On Equity Terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan
Manufaktur Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek

Indonesia Tahun 2012-2016".

B. ldentifikas Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah diatas, maka penulis dapat
mengidentifikasikan beberapa permasalahan yang terjadi terkait Pengaruh

Kebijakan Hutang, Ukuran perusahaan, dan Profitabilitas Terhadap Nilai

Perusahaan Manufaktur Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia Tahun 2012-2016. Berikut beberapa permasalahan yang dapat

teridentifikasi diantaranya yaitu:

1. Adanya penurunan Price Earning Ratio (PER) yang disebabkan karena laba
per lembar saham yang dihasilkan rendah dan harga per lembar saham yang
ditawarkan rendah.

2. Terjadinya peningkatan Debt to Equity Ratio (DER) yang disebabkan karena
total hutang perusahaan meningkat yang tidak sebanding dengan total ekuitas.

3. Firm Sze pada tahun 2012 dan 2013 berada di bawah ratarata, yang

disebabkan karena total aset perusahaan rendah.
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4. Terjadinya penurunan Return On Equity (ROE) yang disebabkan karena
peningkatan laba setelah pajak yang tidak sebanding dengan total ekuitas.
C. Batasan Masalah dan Rumusan M asalah
1. Batasan Masalah
Berdasarkan identifikasi masalah diatas, maka penulis membatasi ruang
lingkupnya dengan membahas tentang Nilai Perusahaan (PER), Kebijakan Hutang
(DER), Ukuran Perusahaan (Firm Sze), dan Profitabilitas (ROE) pada perusahaan
manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun 2012-2016.
2. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah tersebut di atas, makarumusan
masalah dalam penelitian ini adalah :
a. Apakah Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap Price Earning Ratio
pada perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman di BEI ?
b. Apakah Firm Sze berpengaruh terhadap Price Earning Ratio pada
perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman di BEI ?
c. Apakah Return On Equity berpengaruh terhadap Price Earning Ratio
pada perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman di BEI ?
d. Apakah Debt to Equity Ratio, Firm Sze, dan Return On Equity
berpengaruh terhadap Price Earning Ratio pada perusahaan manufaktur

sektor makanan dan minuman di BEI ?
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D. Tujuan Pendlitian
Berdasarkan latar belakang masalah dan rumusan masalah tersebut di
atas, maka tujuan penelitian ini adalah :

a. Untuk menganalisis pengarun Debt to Equity Ratio terhadap Price
Earning Ratio pada perusahaan manufaktur sektor makanan dan
minuman di BEI.

b. Untuk menganalisis pengaruh Firm Sze terhadap Price Earning Ratio
pada perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman di BEI.

c. Untuk menganalisis pengaruh Return On Equity terhadap Price Earning
Ratio pada perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman di BEI.

d. Untuk mengetahui pengaruh Debt to Equity Ratio, Firm Sze, dan Return
On Equity terhadap Price Earning Ratio pada perusahaan manufaktur
sektor makanan dan minuman di BEI.

E. Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi seluruh pihak,

sebagal berikut :
1. Manfaat Teoritis
a. Bagi Akademisi

Hasil penelitian diharapkan dapat memberikan tambahan referensi
untuk ilmu ekonomi, khususnya mangjemen keuangan dan sebagai
tambahan keperpustakaan Universitas Muhammadiyah Sumatera

Utara
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b. Peneliti lain
Hasil penelitian diharapkan dapat bemanfaat sebagai pendukung dan
bahan referensi bagi peneliti selanjutnya yang akan melakukan
penelitian pada nilai perusahaan.

c. Bagi Penulis
Penelitian ini dapat menambah pengetahuan dan menerapkan ilmu
ekonomi khususnya dalam manajemen keuangan dan dapat

menerapkan ilmu yang telah di dapat selama pengerjaan penelitian ini.
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LANDASAN TEORI

A. Kajian Teori
1. Nilai Perusahaan
a. Pengertian Nilai Perusahaan

Nilai perusuhaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh
suatu perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap
perusahaan setelah melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu
sgjak perusahaan tersebut didirikan sampai dengan saat ini. Nilai perusahaan
sangat penting karena menggambarkan keadaan perusahaan.

Menurut Aries (2011, hal. 158) menyatakan bahwa “Nilai perusahaan
merupakan hasil kerja manajemen dari beberapa dimensi diantaranya
adalah arus kas bersih dari keputusan investasi, pertumbuhan dan biaya
modal perusahaan. Bagi investor, nilai perusahaan merupakan konsep
penting karena nilai perusahaan merupakan indikator bagaimana pasar
menilai perusahaan secara keseluruhan. Nilai perusahaan yang tinggi
menjadi keinginan para pemilik perusahaan, sebab dengan nilai yang
tinggi menunjukkan kemakmuran pemegang saham jugatinggi”.

Sedangkan menurut Brigham dan Houston (2012, hal.06) menyatakan
bahwa: “Nilai perusahaan merupakan nilai yang bergantung pada peluangnya
untuk tumbuh, dimana peluang ini bergantung pada kemampuan untuk menarik
modal”. Nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh tingginya kemakmuran
pemegang saham. Semakin tinggi harga saham semakin tinggi pula nilai
perusahaan, nilai perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para pemilik

perusahaan sebab dengan nilai yang tinggi menunjukan kemakmuran pemegang

saham juga tinggi.
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Kemudian menurut Kasmir (2009, hal. 09) menyatakan bahwa
“Kesgjahteraan pemegang saham secara otomatis akan meningkat dengan
meningkatnya nilai perusahaan, artinya dengan meningkatya nilai perusahaan
berarti akan meningkatkan nilai saham yang dimiliki baik dari segi harga, maupun
perolehan pembagian deviden”.

Berdasarkan refrensi diatas penulis dapat menyimpulkan bahwa nilai
perusahaan merupakan indikator bagi para investor untuk melihat kinerja
perusahaan secara keseluruhan, dengan peningkatan nilai perusahaan dapat
memberikan kesejahteraan bagi pemegang saham.

b. Tujuan dan Manfaat Nilai Perusahaan

Adapun tujuan dan manfaat perusahaan adalah memaksimalkan nilai
perusahaan dan mensegjahterakan para pemegang saham, sedangkan Nilai
perusahaan tujuannya untuk menujukkan pertumbuhan pasar, dengan
pertumbuhan pasar yang mudah terlihat adalah nilai perusahaan yang tinggi dari
eksternal perusahaan terhadap aset perusahaan maupun terhadap pertumbuhan
pasar saham.

Menurut Brigham dan Houston (2007, hal.07) menyatakan bahwa: “Nilai
perusahaan manfaat dan tujuannya untuk memaksimalisasi kekayaan pemegang
saham (stocholder wealt maximizatio) yang diterjemahkan menjadi
memaksimalkan harga saham perusahaan’”.

Sedangkan menurut Martono dan Harjito (2010, hal.13) menyatakan
bahwa “tujuan nilai perusahaan adalah untuk memaksimumkan keuntungan
(maximize profit), memaksimumkan nilai perusahaan (maximize the value of the

firm), meminimumkan biaya (minimize profit)”.
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Kemudian menurut Harahap (2013, hal.311) menyatakan bahwa: “Nilai
perusahaan yang diukur dengan PER (price earning ratio) bertujuan dan
bermanfaat untuk menunjukkan perbandingan antara harga saham dipasar
atau harga perdana yang ditawarkan dibandingkan dengan pendapatan
yang diterima. PER yang tinggi menunjukkan aspektasi investor tentang
prestasi perusahaan dimasa yang akan datang cukup tinggi”.

Price earning ratio (PER) yang berkaitan dengan laba per lembar saham
yang merupakan salah satu indikator dalam menilai perusahaan yang sangat
bermanfaat dalam nilai perusahaan. Price earning ratio (PER) mencerminkan
jumlah investor yang ingin membayar untuk tiap rupiah laba.

c. Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Nilai Perusahaan

Nilal perusahaan merupakan persepsi investor terhadap perusahaan yang
sering dikaitkan dengan harga saham. Nilai perusahaan diindikasikan dengan
Price Earning Ratio (PER) yang menunjukkan seberapa besar investor bersedia
membayar untuk setigp satu rupiah dari keuntungan yang dilaporkan. Price
Earning Ratio (PER) yang rendah akan memberikan kontribusi tersendiri bagi
investor. Selain dapat membeli saham dengan harga murah dan kemungkinan
capital gain yang diraih semakin besar, investor dapat mempunyai banyak saham
dari berbagai perusahaan yang go public. Dari segi investor Price Earning Ratio
(PER) yang terlalu tinggi barangkali tidak menarik karena harga saham barangkali
tidak naik lagi, yang berarti kemungkinan memperoleh capital gain akan lebih
kecil.

Secara garis besar nilai perusahaan dipengaruhi oleh faktor internal dan
faktor eksternal. Faktor internal perusahaan adalah faktor-faktor yang berasal dari
dalam perusahaan baik secara teknis maupun nonteknis, yang secara umum
meliputi faktor fundamental perusahaan, seperti kemampuan perusahaan dalam

menghasilkan keuntungan, arus kas perusahaan, jumlah aset keuangan
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perusahaan, kemampuan mangemen dalam mengelola oprasional, dan

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan.
Menurut Husnan (2006, hal. 135) menyatakan bahwa: “Secara garis besar
nilai perusahaan dipengaruhi oleh faktor internal dan faktor eksternal.
Faktor internal perusahaan adalah faktor-faktor yang berasal dari dalam
perusahaan baik secara teknis maupun nonteknis, yang secara umum
meliputi faktor fundamental perusahaan, seperti kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan keuntungan, arus kas perusahaan, jumlah aset
keuangan perusahaan, kemampuan manajemen dalam mengelola
oprasional, dan kemampuan perusshaan dalam menghasilkan
keuntungan. Faktor eksternal yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan

yaitu lingkungan makro, seperti keadaan pasar modal, perubahan kurs
atau nilai tukar, dan tingkat suku bunga”.

Sedangkan menurut Kasmir (2008, hal. 196) menyatakan bahwa:
“profitabilitas merupakan faktor yang mempengaruhi nilai perushaan. Jika
mangjer mampu mengelola perusahaan dengan baik maka biaya yang akan
dikeluarkan oleh perusahaan akan menjadi kecil sehingga profit yang dihasilkan
menjadi besar. Besar kecilnya profit ini akan mempengaruhi nilai perusahaan”.

Kemudian menurut Brigham dan Houston (2010, hal.08) menyatatakan
bahwa: “jika harga saha yang dimiliki perusahaan tinggi maka mencerminkan
penilaian investor terhadap perusahaan karena perusahaan dianggap mampu
memaksimalkan kekayaan pemegang saham. faktor-faktor yang mempengaruhi
nilai perusahaan adalah:

1) Keputusan Investasi

Keputusan investasi adalah keputusan yang diambil oleh manajer
keuangan dalam allocatian of fund atau pengalokasian dana dalam
bentuk investasi yang dapat menghasilkan laba dimasa yang akan

datang.
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2) Keputusan Pendanaan
Keputusan pendanaan adalah keputusan manajemen keuangan dalam
melakukan pertimbangan dan analisis perpaduan antara sumber-
sumber dana yang palng ekonomis bagi perusahaan untuk mendanai
kebutuhan-kebutuhan  investasi serta kegiatan  operasional
perusahaan.

3) Struktur Moda
Struktur modal adalah perbandingan antara nilai hutang dengan nilai
modal sendiri yang tercermin pada laporan keuangan akhir tahun.

4) Pertumbuhan Laba
Pertumbuhan laba adalah peningkatan jumlah laba dari suatu periode
keperiode tertentu. Pertumbuhan laba dihitung dengan mengurangkan
laba periode sekarang dengan laba periode laba sebelumnya
kemudian dibagi dengan laba periode laba sebelumnya.

5) Ukuran Perusahaan
Ukuran perusahaan menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan
yang ditunjukkan oleh total aktiva, jumlah penjualan, rata-rata total
penjualan dan rata-ratatotal aktiva.

Faktor-faktor nilai perusahaan diatas dimaksudkan untuk meningkatkan

kemakmuran pemilik perusahaan, dan ditujukan oleh meningkatnya nilai

perusahaan, atau harga saham.
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d. Skala Pengukuran Nilai Perusahaan

Nilal perusahaan pada penelitian ini diukur dengan menggunakan rasio
pasar Price Earning Ratio (PER). Nilai perusahaan yang diindifikasikan dengan
Price Earning Ratio (PER) yang rendah akan memberikan kontribusi tersendiri
bagi investor. Selain dapat membeli saham dengan harga murah dan kemungkinan
capital gain yang diraih semakin besar, investor dapat mempunyai banyak saham
dari berbagai perusahaan yang go public.

Menurut Djakman, dkk. (2010, hal.196) menyatakan bahwa “Price
Earning Ratio (PER) adalah potensi pertumbuhan dan prospek laba
dimasa mendatang ditunjukkan dengan berapa harga yang bersedia
dibayarkan oleh pasar untuk mendapatkan laba perusahaan per rupiah
atau dolar”.

Sedangkan menurut Harahap (2013, hal.311) menyatakan bahwa: “Price
Earning Ratio (PER) menunjukkan perbandingan antara harga saham
dipasar atau harga perdana yang ditawarkan dibandingkan dengan
pendapatan yang diterima. Price Earning Ratio (PER) yang tinggi
menunjukkan aspektasi investor tentang prestas perusahaan dimasa yang
akan datang”.

Kemudian menurut Brigham dan Houston (2010, hal. 150) menyatakan
bahwa: “rasio harga/laba (price/earning P/E) menunjukkan jumlah yang
rela dibayarkan oleh investor untuk setigp nominal laba yang
dilaporkan”. Menurut Pandji Anoraga dan Piji Pakarti (2008, hal. 59)
menyatakan bahwa: “harga pasar adalah harga jual dari investor yang
satu dengan yang lain yang menyatakan naik turunnya suatu saha’.

Rasio harga/laba (PER) mencerminkan jumlah investor yang ingin
membayar untuk tiap rupiah laba. Price Earning Ratio (PER) rata-rata dalam
suatu industri dapat digunakan sebagai arahan atau pedoman bagi nilai badan
usaha, jika diasumsikan bahwa investor menilai badan usaha dengan cara yang
sama saat mereka melakukan perhitungan rata-rata industri. Pendekatan PER
adalah teknik populer untuk memperikan nilai saham, dengan mengalikan EPS
badan usaha dengan PER untuk suatu industri. Price Earning Ratio (PER) dapat

dihitung dengan formula sebagai berikut :
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Menurut Djakman, dkk. (2010, hal.196) menyatakan rumus sebagai

berikut:
harga pasar per lembar saham
PER =
laba per lembar saham
Sedangkan menurut Harahap (2013, hal.311) menyatakan rumus sebagai
berikut:

Stock Market Prices
Net Profit

Price Earning Ratio (PER) =

Price Earning Ratio (PER) ini menunjukkan seberapa jauh sebuah
perusahaan mampu menciptakan nilai perusahaan relatif terhadap jumlah asset
yang dimiliki dalam menghasilkan laba per saham, sehingga semakin tinggi Price
Earning Ratio (PER) semakin tinggi pula harga per lembar saham suatu
perusahaan. Apabila harga per lembar saham dan tingkat pertumbuhan laba suatu
perusahaan meningkat, maka price earning ratio juga meningkatklan dan akan
meningkat pula nilai perusahaan.

2. Kebijakan Hutang
a. Pengertian Kebijakan Hutang

Kebijakan hutang merupakan kebijakan yang dilakukan perusahaan
dalam memenuhi kebutuhan perusahaan dengan menggunakan hutang. Dalam
menentukan kebijakan hutang perusahaan harus mempertimbangkan dampak yang
akan terjadi terhadap perusuhaan jika nantinya perusahaan tidak mampu
membayar hutang kepada pihak luar.

Menurut Putri, dkk (2012, hal.02) menyatakan bahwa: “Kebijakan hutang

merupakan kebijakan perusahaan tentang seberapa jauh sebuah perusahaan
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menggunakan pendanaan hutang. Dengan adanya hutang, semakin tinggi proporsi
hutang maka semakin tinggi harga saham perusahaan tersebut”.
Sedangkan menurut Keown, et al. (2010, hal.121) menyatakan bahwa
“Leverage keuangan adalah praktik pendanaan sebagian aktiva
perusahaan dengan sekuritas yang menanggung beban pengembalian
tetap dengan hargpan bisa meningkatkan pengembalian akhir bagi
pemegang saham”.

Kemudia menurut Nainggolan, dkk (2014, hal.868) menyatakan bahwa:
“Kebijakan hutang adalah kebijakan yang dilakukan perusahaan untuk mendanai
operasinya dengan menggunakan hutang keuangan atau yang biasa disebut
dengan financial leverage”.

Berdasarkan beberapa referensi tersebut penulis dapat menyimpulkan
bahwa kebijakan hutang adalah kebijakan yang menentukan sumber pendanaan
untuk membiayal kebutuhan dananya dan pembiayaan hutang perusahaan
berdasakan hutang jangka pendek dan jangka panjangnya.

b. Tujuan Dan Manfaat K ebijakan Hutang

Salah satu tugas mangjer keuangan adalah memenuhi kebutuhan dana
perusahaan. Tugas manger disini adalah mengambil keputusan mengenasi
komposisi dana dan sumber dana itu sendiri yang akan digunakan oleh
perusahaan. Hal tersebut diputuskan dengan mempertimbangkan setiap akibat dari
penggunaan komponen perusahaan. Kebijakan hutang bertujuan untuk
memutuskan pendanaan untuk membiayai hutang perusahaan.

Menurut Sadalia, Isfenti (2010, hal.134) menyatakan bahawa “ada 4

teori yang secara implisit menjelaskan hubungan antara kebijakan hutang dengan

nilai perusahaan”. 4 teori tersebut adalah:
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1) Teori struktur modal dari Miller dan Modligiani (Capital structure
theory)
Pada teori ini mereka berpendapat bahwa dengan asumsi tidak ada
pajak, bancruptcy cost, tidak adanya informasi asimetris antara pihak
manajemen dengan para pemegang saham, dan pasar terlibat dalam
kondisi yang efisien, maka value yang bisa diraih oleh perusahaan
tidak terkait dengan bagaimana perusahaan melakukan strategi
pendanaan. Setelah menghilangkan asumsi tentang ketiadaan pajak,
hutang dapat menghemat pajak yang dibayar (karena hutang
menimbulkan pembayaran bunga yang mengurangi jumlah
penghasilan yang terkena pajak).

2) Trade off theory
Pada teori ini menjelaskan bahwa semakin tinggi perusahaan
melakukan pendanaan menggunakan hutang maka semakin besar
pula resiko mereka untuk mengalami kesulitan keuangan karena
membayar bunga tetap yang terlalu besar bagi para debtholders setiap
tahunnya dengan kondisi laba bersih yang belum pasti (bancruptcy
cost of debt).

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

4) Teori signalling
Jika manajer memiliki keyakinan bahwa prospek perusahaan baik,
dan karenanya ingin agar harga saham meningkat, manajer tersebut
tentunya ingin mengkomunikasikan hal tersebut kepada para investor.
Mangjer bisa menggunakan utang yang lebih banyak, yang nantinya
berperan sebagai sinyal yang lebih terpercaya. Ini karena perusahaan
yang meningkatkan utang bisa dipandang sebagai perusahaan yang
yakin dengan prospek perusahaan di masa yang akan datang. Investor
diharapkan akan menangkap sinyal tersebut, sinyal yang
mengindikasikan bahwa perusashaan mempunyai prospek yang
prospektif di masa depan. Dapat disimpulkan bahwa hutang
merupakan tanda atau signal positif dari perusahaan.

Sedangkan menurut Hanafi (2010, hal. 309) menyatakan bahwa:
“kebijakan utang bertujuan untuk mengatasi tingakat utang yang optimal pada

titik tertentu agar nilai perusahaan naik dan tidak timbul biaya kebangrutan”.
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Kemudian menurut Brigham dan Houston (2010, hal. 157) menyatakan
bahwa “penggunaan hutang yang lebih besar dapat meningkatkan nilai perusahaan
karena penggunaan hutang dapat menghemat pajak”.

Berdasarkan uraian teori diatas maka dapat disimpulkan bahwa kebijakan
hutang bermanfaat untuk menentukan alternatif pendanaan untuk membiayai
kegiatan operasional perusahaan, baik itu menggunakan modal sendiri atau modal
dari luar.

c. Skala Pengukuran K ebijakan Hutang

Kebijakan hutang merupakan kebijakan yang diambil dalam menangani
pendanaan perusahaan, dimana struktur modal yang dilakukan dalam menangani
hutang dengan menggunakan rasio leverage perusahaan.

Menurut Horngren, et al (2009, hal. 145) menyatakan bahwa: “Kebijakan
hutang diukur menggunakan rasio hutang terhadap aktiva (leverage) yang
mencerminkan kemampuan perusahaan dengan menggunakan seluruh aktiva yang
untuk membayar hutang”.

Menurut Sahrial (2008, hal.147) menyatakan bahwa: “Leverage adalah
penggunaan aktiva dan sumber dana oleh perusahaan yang memiliki biaya tetap
(beban tetap) berarti sumber dana yang berasal dari pinjaman karena memiliki
bunga sebagai beban tetap dengan maksud agar meningkatkan keuntungan
potensial pemegang saham”. rasio leverage yang digunakan untuk mengukur
kebijakan hutang adalah Debt to Equity Ratio.

Menurut Kasmir (2008, hal. 157) menyatakan bahwa “debt to equity
ratio (DER) merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan

ekuitas’.
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Sendangkan menurut Samsul (2015, hal. 174) menyatakan bahwa: “Debt
to Equity Ratio (DER) adalah perbandinga antara total hutang terhadap ekuitas
Suatu saat”.

Kemudian menurut Hani (2014, hal. 76) menyatakan bahwa: “Debt to
Equity Ratio (DER) menunjukkan berapa bagian dari setiap rupiah modal
sendiri yang dijadikan jaminan untuk keseluruhan utangnya. Makin
tinggi Debt to Equity Ratio (DER) berarti semakin tinggi jumlah dana
dari luar yang harus dijamin dengan jumlah modal sendiri. Nilai Debt to
Equity Ratio (DER) yang semakin tinggi menunjukkan bahwa komposisi
total hutang semakin besar dibandingkan dengan total modal sendiri,
sehingga akan berdampak semakin besar beban perusahaan terhadap
pihak luar (kreditur)”.

Debt to Equity Ratio (DER) untuk setiap perusahaan berbeda-beda,
tergantung karakteristik bisnis dan keberagaman arus kasnya. Perusahaan dengan
arus kas yang stabil biasanya memiliki rasio yang lebih tinggi dari resiko kas yang
kurang stabil. Debt to Equity Ratio (DER) dapat diukur dengan formula sebagai
berikut:

Menurut Kasmir (2008, hal. 158) menyatakan rumus sebagai berikut:

DER = Total Utang
"~ Ekuitas

Analisis Debt to Equity Ratio (DER) penting karena digunakan untuk
mengukur tingkat penggunaan hutang sebagai sumber pebiayaan perusahaan yang
mencakup kewajiban lancar maupun hutang jangka panjang dalam menilai kenerja
keuangan perusahaan.

3. Ukuran Perusahaan
a. Pengertian Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan adalah suatu skala dimana dapat diklasifikasikan

besar kecilnya perusahaan menurut berbagal cara antara lain dengan total aktiva,

log size, nilai pasar saham, dan lain-lain. Besar kecilnya perusahaan akan
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mempengaruhi kemampuan dalam menanggung risiko yang mungkin timbul dari
berbagai situasi yang dihadapi perusahaan.
Menurut Wiksuana, dkk (2016, hal. 1341) menyatakan bahwa: “Ukuran
perusahaan merupakan cerminan total dari aset yang dimiliki suatu
perusahan. Perusahaan sendiri dikategorikan menjadi dua jenis, yaitu
perusahaan berskala kecil dan perusahaan berskala besar”.

Sedangkan menurut Sartono (2010, hal. 249) menyatakan bahwa:
“perusahaan besar akan lenih mudah memperoleh modal dipasar modal dibanding
dengan perusahaan kecil”.

Kemudian menurut Palupi (2011, hal. 34) menyatakan bahwa: “ukuran
mencerminkan besar kecilnya perusahan. Perusahaan dengan ukuran lebih besar
akan membutuhkan dana yang lebih besar pula dibandingkan dengan perusahaan
kecil”.

Berdasarkan beberapa defenisi diatas penulis dapat menyimpulkan bahwa
ukuran perusahaan adalah skala perusahaan dimana dapat diklasifikasikan besar
kecilnya suatu perusahaan, semakin besar ukuran perusahaan maka akan semakin
mudah perusahaan mendapatkan sumber pendanaan baik yang bersifat internal
maupun eksternal.

b. Tujuan Dan Manfaat Ukuran Perusahaan

Kendala yang dikendaki oleh perusahaan adalah perolehan laba bersih
sesudah pajak karena bersifat menambah modal sendiri. Laba operasi ini dapat
diperoleh jika jumlah penjualan lebih besar daripada jumlah biaya variabel dan
biaya tetap. Agar laba bersih yang diperoleh memiliki jumlah yang dikehendaki
maka pihak manajemen akan melakukan perencanaan penjualan secara bersama,

serta dilakukan penegndalian yang tepat, guna mencapai jumlah penjualan yang
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dikehendaki. Manfaat pengendalian manajemen adalah untuk menjamin bahwa
organisasi telah melaksanakan strategi usahanya dengan efektif dan efisien.

Ukuran perusahaan menunjukkan seberapa besar perusaahan dilihat dari
total aset yang dimiliki. Menurut Sawir (2004, hal. 101) ukuran perusahaan
dipengaruhi oleh beberapa faktor sebagai berikut:

1) Tingkat kemudahan perusahaan memperoleh dana dari pasar modal.

2) Kekuatan tawar menawar dalam kontrak keuangan.

3) Pengaruh skala dalam biaya dan return.

Ukuran perusahaan merupakan salah satu faktor yang menentukan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Karena besar kecilnya
perusahaan akan mempengaruhi kemampuan dalam menanggung risiko yang
mungkin timbul dari berbagai situasi yang dihadapi perusahaan. Perusahaan besar
memiliki risiko yang lebih rendah daripada perusahaan kecil. Hal ini dikarenakan
perusahaan besar memiliki kontrol yang lebih baik terhadap kondisi pasar,
sehingga mereka mampu menghadapi persaingan ekonomi. Selain itu perusahaan-
perusahaan besar mempunyai lebih banyak sumberdaya untuk meningkatkan nilai
perusahaan karena memiliki akses yang lebih baik terhadap sumber-sumber
informasi eksternal dibandingkan dengan perusahaan kecil.

Menurut Kusuma (2005, hal. 31) menyatakan bahwa: “ada 3 teori yang
secara implisit menjelaskan hubungan antara ukuran perusahaan dengan tingkat
keuntungan perusahaan”. 3 teori tersebut adalah:

1) Teori teknologi yang menekankan pada modal fisik, economic of

scale, dan lingkup sebagai faktor-faktor yang menentukan besarnya
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ukuran perusahaan yang optimal serta pengaruhnya terhadap
keuntungan.

2) Teori organisasi, menjelaskan hubungan profitabilitas dengan ukuran
perusahaan yang dikaitkan dengan biaya transaksi organisasi.

3) Teori institutional, mengaitkan ukuran perusahaan dengan faktor-
faktor seperti sistem perundang-undangan, peraturan antitrust,
perlindungan patent, ukuran pasar, dan perkembangan pasar
keuangan.

Berdasarkan uraian teori diatas maka dapa disimpulkan bahwa ukuran
perusahaan bermanfaat sebagai faktor yang menentukan kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan perusahaan, karena ukuran perusahaan merupakan cerminan
total aset yang dimiliki perusahaan sehingga apabila total aset yang dimiliki
perusahaan besar maka perusahaan tersebut mampu menghasilkan laba.

c. Skala Pengukuran Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan dapat dinyatakan dalam tota aset, penjualan, dan
kapasitas pasar, semakin besar total aset, penjualan, dan kapitalisasi pasarnya
maka semakin besar pula ukuran perusahaan tersebut.

Menurut Asnawi, dkk (2005, hal. 274) menyatakan bahwa: *“secara
umum biasanya Ukuran Perusahaan diproksi dengan total aset. Karena nilai total
aset biasanya sangat besar dibandingkan dengan data keuangan lainnya, maka aset
di perhalus menjadi:

size = Ln (total asset)
Sedangkan menurut Sawir (2004, hal. 12) menyatakan bahwa: “ukuran

perusahaan menggambarkan besar kecilnya suatu perusshaan yang dapat
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dinyatakan dengan total aset ataupun penjualan bersih. Semakin besar total aset
maupun penjualan maka semakin besar pula ukuran perusahaan”.

Berdasarkan uraian teori diatas maka dapat disimpulkan bahwa ukuran
perusahaan dapat diukur melalui total aset yang dimiliki perusahaan dimana
peusahaan yang berskala besar memiliki aset yang lebih banyak dibandingkan
dengan perusahaan yang berskala kecil. Sehingga total aset tersebut diperhalus
menjadi Ln (total aset).

4. Profitabilitas
a. Pengertian Profitabilitas

Tujuan akhir yang ingin dicapai suatu perusahaan yang terpenting adalah
memperoleh laba atau keuntungan yang maksimal, disamping hal-hal lainnya.
Dengan memperoleh laba yang maksimal seperti yang telah ditargetkan,
perusahaan dapat berbuat banyak bagi kesejahteraan pemilik, karyawan, serta
meningkatkan mutu produk dan melakukan investasi baru.

Menurut Raharjaputra (2009, hal. 205) menyatakan bahwa: “profitabilitas
merupakan kemampuan para eksekutif perusahaan dalam menciptakan tingkat
keuntungan baik dalam bentuk laba perusahaan maupun nilai ekonomis atas
penjulan, aset bersih perusahaan maupun modal sendiri (shareholders aquity)”.

Menurut Kasmir (2008, hal. 196) menyatakan bahwa: “profitabilitas
merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba,
menunjukkan ukuran tingkat efektivitas manjemen suatu perusahaan,
dengan laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investai
perusahaan’”.

Sedangkan menurut Harahap (2013, hal. 304) menyatakan bahwa
“profitabilitas menggambarkan kemampuan persahaan mendapatkan laba

melalui serangkaian kemampuan, dan sumber yang ada seperti kegiatan
penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, dan jumlah cabang”.
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Kemudian menurut Sartono (2010, hal. 122) menyatakan bahwa:
“profitabilitas adalah kemampuan perusashaan memperoleh laba dalam
hubungannya dengan penjualan, total aktiva, maupun modal sendiri. Dengan
demikian bagi investor jangka panjang akan sangat berkepentingan dengan
analisis profitabilitas ini misalnya bagi pemegang saham akan melihat keuntungan
yang benar-benar akan diterima dalam bentuk deviden.

Berdasarkan beberapa defenisi profitabilitas diatas penulis dapat
menyimpulkan bahwa Profitabilitas merupakan tingkat keuntungan bersih yang
mampu diraih oleh perusahaan pada saat menjalankan operasinya, baik itu melalui
kebijakan dan keputusan manajemen perusahan.

b. Tujuan Dan Manfaat Profitabilitas

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba. Profitabilitas memiliki tujuan dan manfaat bagi perusahaan, tidak hanya bagi
pihak pemilik usaha atau managjemen saja, tetapi juga bagi pihak luar perusahan,
terutama bagi pihak-pihak yang memiliki hubungan atau kepentingan dengan
perusahaan. Profitabilitas merupakan hasil akhir dari sejumlah kebijakan dan
keputusan yang dilakukan oleh perusahaan.

Menurut Kasmir (2008, hal. 197) berikut ini adalah tujuan dan manfaat
yang dapat dipetik dari profitabilitas:

1) Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan

dalam suatu periode tertentu.

2) Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan

tahun sekarang.

3) Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu.

4) ;Jerrlltt;l:i.menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal

5) Untuk mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang
digunakan baik modal pinjaman maupun modal sendiri.
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6) Untuk mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang
digunakan baik modal sendiri.

Sedangkan menurut Suffah (2016, hal. 02) menyatakan bahwa: “tujuan
profitabilitas untuk menunjukkan keberhasilan perusahaan dalam meningkatkan
keuntungan dan kinerja perusahaan”.

Kemudian menurut Sudana (2011, hal. 22) menyatakan bahwa: “tujuan
profitabilitas untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba
dengan menggunakan sumber-sumber yang dimiliki perusahaan, seperti aktiva,
modal, atau penjualan perusahaan”.

Berdasarkan uraian teori diatas maka dapat disimpulkan bahwa
Profitabilitas bermanfaat untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan laba dari berbagai sumber-sumber yang dimilikinya baik itu modal
sendiri, modal dari luar dan penjualan perusahaan dan untuk menunjukkan
kemampuan kinerja keuangan perusahaan.

c. Skala Pengukuran Profitabilitas

Manjemen perusahaan dalam praktiknya dituntut harus mampu untuk
memenuhi target yang telah ditetapkan. Artinya besarnya keuntungan haruslah
dicapai sesuai dengan yang diharapkan dan bukan berarti asal untung.
Profitabilitas suatu perusahaan menunjukkan perbandingan antara laba dengan
aktiva atau modal yang menghasilkan laba tersebut. Dalam penelitian ini penulis
mengambil skala pengukuran untuk profitabilitas adalah Return On Equity (ROE).

Menurut Sudana (2011, hal. 22) menyatakan bahwa: “Return On Equity
(ROE) menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba setelah
pajak dengan menggunakan modal sendiri yang dimiliki perusahaan. Rasio ini

penting bagi pihak pemegang saham untuk mengetahui efektifits dan efisiensi
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pengolahan modal sendiri yang dilakukan oleh pihak managjemen perusahaan.
Semakin tinggi rasio ini berarti semakin efisien penggunaan modal sendiri yang
dilakukan oleh pihak manjemen perusahaan”.
Sedangkan menurut Kasmir (2008, hal. 204) menyatakan bahwa: “Return
On Equity (ROE) merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah
pajak dengan modal sendiri. Rasio ini menunjukkan efisiensi penggunaan
modal sendiri. Semakin tinggi rasio ini, semakin baik. Artinya posisi
pemilik perusahaan semakin kuat, demikian sebaliknya’.

Kemudian menurut Muhardi (2013, hal. 64) menyatakan bahwa: “Return
On Equity (ROE) mencerminkan seberapa besar return yang dihasilkan bagi
pemegang saham atas setiap rupiah uang yang ditanamkannya”.

Return On Equity (ROE) yang tinggi akan dapat mendorong penerimaan
perusahaan atas peluang investasi yang baik dan manajemen biaya yang efektif.
Hal ini akan mempengaruhi minat para investor untuk melakukan transaksi jual
beli saham, sehingga akan meningkatkan volume penjualan saham perusahaan
tersebut. Dengan kata lain tingkat Return On Equity (ROE) akan memberikan
pengaruh terhadap volume penjualan saham perusahaan. Adapun rumus yang
digunakan untuk mengukur Return On Equity atau Profitabilitas sebagai berikut:

Menurut Sudana (2011, hal. 22) menyatakan rumus Return On Equity

atau Profitabilitas;

ROE = Laba Setelah Pajak
~ Total Ekuitas

Berdasarkan uraian teori diatas, dapat disimpulkan bahwa, profitabilitas
yang diukur dengan Return On Equity dapat ditentukan dari laba setelah pajak di

bagi dengan total ekuitas yang dimiliki perusahaan.
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B. Kerangka Konseptual

Kerangka konseptual merupakan penjelasan tentang bagaimana teori
berhubungan dengan berbagai faktor yang telah diidentifikasikan sebagai masalah
yang penting, dan juga membantu menjelaskan hubungan antara variabel
independen terhadap variabel dependen.

Adapun variabel independen dalam penelitian ini adalah kebijakan
hutang, ukuran perusahaan, dan profitabilitas. Sedangkan variabel dependen
dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan.

1. Pengaruh Kebijakan Hutang Terhadap Nilai Perusahaan

Kebijakan hutang merupakan kebijakan perusahaan tentang seberapa jauh
sebuah perusahaan menggunakan pendanaan hutang. Dengan adanya hutang,
semakin tinggi propors hutang maka semakin tinggi harga saham perusahaan
tersebut. Yudtianingrum (2013) menyatakan bahwa kebijakan hutang
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Jika resiko bisnis perusahaan
diukur dengan EBIT (devias standar earning before interest and tax), investor
memiliki pengharapan yang sama tentang EBIT perusahaan dimasa mendatang,
saham dan obligasi diperjualbelikan di suatu pasar modal yang sempurna, hutang
adalah tanpa resiko sehingga suku bunga pada hutang tersebut bunga bebas resiko
dan tidak ada pajak perusahaan maupun pajak pribadi. Sehingga dapat
disimpulkan bahwa kebijakan hutang berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kebijakan hutang yang diukur dengn Debt To Equity Ratio merupakan
suatu ukuran kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya yang
melibatkan modal sendiri, hutang jangka pendek dan hutang jangka panjang

dalam struktur permodalan perusahaan. Semakin besar perusahaan untuk
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memenuhi kegiatan operasionalnya, dalam memenuhi kebutuhan operasionalnya
perusahaan dapat menggunakan data internal (modal) dan menggunakan dana
eksternal (hutang). Keputusan untuk memilih menggunakan modal sendiri atau
modal pinjaman haruslah digunakan beberapa perhitungan yang matang.

Menurut Yuniati, dkk (2016) menyatakan bahwa, Kebijakan hutang
berpengaruh positif pada nilai perusahaan. Berdasarkan bukti empirisnya yang
menunjukkan konsistensi teori bahwa hutang dapat menurunkan konflik agensi
dan meningkatkan nilai perusahaan. Namun, hutang meningkatkan biaya
marginal. Alasannya jika proyek berhasil, kepentingan kreditur (debtholders) atas
bunga dan pokok pinjaman adalah terlindungi dan investor ekternal menikmati
sisa keuntungan. Namun jika proyek gagal, kreditur menanggung biaya resiko
yang meningkat, karena pemegang saham memiliki kewajiban terbatas. Kreditur
mengantisipasi resiko ini dengan memindahkan resiko kepada pemegang saham
melaui peningkatan biaya hutang.

Berdasarkan pendapat peneliti diatas maka adanya pengaruh Kebijakan
Hutang terhadap nilai perusahaan. Maka penulis menyimpulkan bahwa Kebijakan
hutang berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

2. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan

Ukuran perusahaan adalah suatu skala dimana dapat diklasifikasikan besar
kecilnya perusahaan menurut berbagai cara antara lain dengan total aktiva, log
size, nilai pasar saham, dan lain-lain.

Menurut Prasetyorini (2013) menyatakan bahwa, ukuran perusahaan
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Besar kecilnya perusahaan akan

mempengaruhi kemampuan dalam menanggung risiko yang mungkin timbul dari
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berbagai situasi yang dihadapi perusahaan. Ukuran perusahaan yang besar
menunjukkan bahwa perusahaan mengalami pertumbuhan yang baik. Perusahaan
dengan pertumbuhan yang besar akan memperoleh kemudahan untuk memasuki
pasar modal karena investor menangkap sinyal yang positif terhadap perusahaan
yang memiliki pertumbuhan besar sehingga respon yang positif tersebut
mencerminkan meningkatnya nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang meningkat
dapat ditandai dengan total aktiva perusahaan industri dasar dan kimia yang
mengalami kenaikan dan lebih besar dibandingkan dengan jumlah hutang
perusahaan.

Menurut Wiksuana dan Pratama (2016) menyatakan bahwa, ukuran
perusahaan berpengaruh secara positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Jika
ukuran perusahaan berskala besar maka nilai perusahaan tersebut juga besar,
penelitian ini sejalan dengan penelitian Prasetyorini (2013).

Menurut Sujoko dan Soebiantoro (2017) Jumlah aset yang besar akan
meningkatkan nilai perusahaan, ukuran perusahaan yang besar, memberikan informasi
yang tersedia untuk investor dalam pengambilan keputusan sehubungan dengan investasi
dalam saham perusahaan tersebut semakin banyak. Dalam penditian ini ukuran
perusahaan di ukur melalui total asset. Perusahaan yang besar memiliki pertumbuhan
yang relative lebih besar dibandingkan perusahaan kecil, sehingga tingkat pengembalian
(return) saham perusahaan besar lebih besar dibandingkan return saham pada perusahaan
berskala kecil. Investor akan merespon positif dan nilai perusahaan akan meningkat.

Tetapi penelitian yang dilakukan oleh Suffah (2016) menyatakan bahwa
“Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh pada Nilai Perusahaan, yang berarti besar

kecilnya perusahaan tidak mempengaruhi nilai perusahaan”.
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Berdasarkan pendapat peneliti di atas adanya pengaruh ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan. Maka penulis dapat menyimpulkan bahwa
ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

3. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas perusahaan merupakan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba bersih dari aktivitas yang dilakukan pada periode akuntansi.
Profitabilitas yang tinggi akan memberikan indikasi prospek perusahaan yang
baik sehingga dapat memicu investor untuk ikut meningkatkan permintaan saham.
Selanjutnya permintaan saham yang meningkat akan menyebabkan nilai
perusahaan yang meningkat.

Menurut penelitian Putri, dkk (2012) menyatakan bahwa Profitabilitas
memiliki pengaruh yang positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini
berarti semakin tinggi nilal profit yang didapat maka akan semakin tinggi nilai
perusahaan. Karena profit yang tinggi akan memberikan indikasi prospek
perusahaan yang baik sehingga dapat memicu investor untuk ikut meningkatkan
permintaan saham. Permintaan saham yang meningkat akan menyebabkan nilai
perusahaan yang meningkat.

Profitabilitas dapat dihitung dengan Return On Equity (ROE) . Return On
Equity (ROE) mencerminkan tingkat hasil pengembalian investasi bagi pemegang
saham. Profitabilitas yang tinggi mencerminkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan yang tinggi bagi pemegang saham. Dengan rasio
profitabilitas tinggi yang dimilki sebuah perusahaan akan menarik minat investor
untuk menanamkan modalnya diperusahaan. Return Equity Ratio (ROE) yang

tinggi akan meningkatkan harga saham, dan akan menarik minat investor untuk
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menanamkan modalnya pada perusahaan. Maka, akan terjadi hubungan positif
antara profitabilitas dengan harga saham dimana tingginya harga saham akan
mempengaruhi nilai perusahaan.

Hal ini juga sesuai dengan Ferina, dkk (2015) yang menyatakan bahwa
Profitabilitas yang diukur dengan variabel Return on Equity (ROE) secara parsial
memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Tetapi tidak sebanding dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Herawati (2011) menyatakan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh yang negatif
terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat diartikan bahwa apabila profitabilitas
perusahaan meningkat maka nilai perusahaan itu akan turun.

Berdasarkan pendapat peneliti  diatas maka adanya pengaruh
Profitabilitas yang diukur dengan Return On Equity (ROE) terhadap nilai
perusahaan. Maka penulis menyimpulkan bahwa Profitabilitas yang diukur
dengan Return On Equity (ROE) berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

4. Pengaruh Kebijakan Hutang, Ukuran Perusahaan, Dan Profitabilitas
Terhadap Nilai Perusahaan

Kebijakan hutang, ukuran perusahaan, dan profitabilitas secara bersama-
sama dapat berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena dapat meningkatkan
pertumbuhan laba perusahaan dimasa yang akan datang. Sehingga bersama-sama
dapat meningkatkan nilai perusahaan.

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan Y ugtitianingrum (2013),
hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel kebijakan hutang, ukuran
perusahaan, dan profitabilitas secara bersama-sama berpengaruh positif terhadap

nilai perusahaan.
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Sedangkan penelitian yang telah dilakukan Ferina, dkk (2015) hasil
penelitian menunjukkan bahwa variabel kebijakan hutang dan profitabilitas secara
bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan penjelasan yang dikemukakan diatas, maka kerangka
konseptual variabel independen dan dependen dalam melihat pengaruh variabel
baik secara simultan dan persial dapat dilakukan pada gambar paradigma di

bawah ini:

Kebijakan Hutang
(DER)

Ukuran Perusahaan Nilal perusahaan

(FIRM SIZE) (PER)

A

Profitabilitas
(ROE)

Gambar 1.1 Kerangka Konseptual
C. Hipotess

Menurut Juliandi, dkk (2015, hal. 111) Hipotesis merupakan dugaan,
kesimpulan atau jawaban sementara terhadap permasalah yang telah dirumuskan
di dalam rumusan masalah sebelumnya. Dengan demikian hipotesis relevan
dengan rumusan masalah, yakni jawaban sementara terhadap hal-hal yang
dipertanyakan pada rumusan masalah.

Sedangkan menurut Sugiyono (2016, hal 64) Hipotesis merupakan
jawaban sementara terhadap rumusan penelitian, dimana rumusan masalah

penelitian dinyatakan dalam bentuk kalimat pertanyaan. Dikatakan sementara,
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karena jawaban yang diberikan baru berdasarkan pada teori yang relevan, belum
didasarkan pada fakta-fakta empiris yang diperoleh melalui pengumpulan data.
Hipotesis juga menyatakan hubungan yang diduga secara logis antara dua variabel
atau lebih. Jadi hipotesis juga dapat dinyatakan sebagai jawaban teoritis terhadap
rumusan masalah penelitian, sebelum jawaban yang empirik.

Adapun hipotesis dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap Price Earning Ratio pada
perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman di Bursa Efek
Indonesia tahun 2012-2016.

2. Firm Sze berpengaruh terhadap Price Earning Ratio pada perusahaan
manufaktur sektor makana dan minuman di Bursa Efek Indonesia tahun
2012-2016.

3. Return On Equity berpengaruh terhadap Price Earning Ratio pada
perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman di Bursa Efek
Indonesia tahun 2012-2016.

4. Debt to Equity Ratio, Firm Sze, dan Return On Equity secara bersama-
sama berpengaruh terhadap Price Earning Ratio pada perusahaan
manufaktur sektor makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia tahun

2012-2016.
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METODE PENELITIAN

A. Pendekata Penelitian

Pendekatan penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah
dengan menggunakan pendekatan asosiatif. Menurut Sugiyono (2013, hal. 36)
Penelitian Asosiatif adalah suatu pertanyaan penelitian yang bersifat menanyakan
hubungan antara dua variabel atau lebih. Pendekatan penelitian menggunakan
jenis data kuantitatif yang didasari oleh pengujian teori yang disusun dari berbagai
variabel, pengukuran yang melibatkan angka-angka dan dianalisis dengan
menggunakan prosedur statistik. Penelitian menggunakan data sekunder yang
bersifat empiris, dimana data yang diperoleh dari dokumen dengan cara
melakukan browsing pada situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI).
B. Defenis Operasional Variabel

Defenisi operasional bertujuan untuk melihat sejauh mana pengaruh
variabel dari suatu faktor lainnya. Adapun defenisi operasional dalam penelitian
ini adalah terdiri dari variabel depenen yaitu nilai perusahaan dan variabel
independen yaitu kebijakan hutang, ukuran perusahaan, dan profitabilitas.

Defenisi operasional variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah
sebagai berikut:
1. Variabel Terikat atau Dependent Variabel (Y)
a. Nilai perusahaan (Y)

Variabel dependen atau terikat adalah variabel yang dipengaruhi, terikat,

tergantung oleh variabel lain yakni variabel bebas. Variabel terikat ini umumnya
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menjadi perhatian utama bagi peneliti. Variabel terikat (Y) dalam penelitian ini
nilai perusahaan. Nilai perusahaan merupakan nilai yang bergantung pada
peluangnya untuk tumbuh, dimana peluang ini bergantung pada kemampuan
untuk menarik modal. Nila perusahaan di ukur dengan Price Earning Ratio
(PER). Price Earning Ratio dapat dirumuskan sebagai berikut:

harga pasar per lembar saham
laba per lembar saham

Price Earning Ratio (PER) =

2. Variabel Bebasatau Independent Variabel (X)

Variabel bebas atau independent adalah merupakan variabel yang
mempengaruhi atau yang menjadi sebab perubahannya atau timbulnya variabel
dependen atau terikat (Sugiyono, 2013, hal. 39). Variabel bebas yang digunakan
dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

a. Kebijakan Hutang (X3)

kebijakan hutang adalah kebijakan yang menentukan sumber pendanaan
untuk membiayal kebutuhan dananya dan pembiayaan hutang perusahaan
berdasakan hutang jangka pendek dan jangka panjangnya. Kebijakan hutang di
ukur dengan Debt to Equity Ratio (DER). Debt to Equity Ratio (DER) dapat
dihitung dengan rumus:

__ Total Utang
~ total Ekuitas

b. Ukuran Perusahaan (X»)
Ukuran perusahaan merupakan cerminan total dari aset yang dimiliki
suatu perusahan. Ukuran perusahaan adalah: “(1) aat-alat untuk mengukur

(seperti menjengkal dan sebagainya), (2) sesuatu yang dipakai untuk menentukan
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(menilai dan sebagainya), (3) pendapatan mengukur panjangnya (lebar, luasnya,

dan besarnya) sesuatu”. Ukuran perusahaan dapat diukur dengan menggunakan:
size = Ln (total asset)

c. Profitabilitas (X3)

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba, menunjukkan ukuran tingkat efektivitas manjemen suatu perusahaan, dengan
laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investai perusahaan.
Profitabilitas di ukur dengan Return On Equity (ROE). Return on equity dapat
dihitung dengan rumus:

ROE = Laba Setelah Pajak
~ Total Ekuitas

C. Tempat dan Waktu Penélitian
1. Tempat Penelitian

Penelitian ini dilakukan secara empiris pada perusahaan manufaktur
sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode 2012-2016 dengan mengumpulkan data laporan keuangan yang tersedia

melalui situ resmi Bursa Efek Indonesia (BEI), yaitu www.idx.co.id.

2. Waktu Pendlitian
Waktu penelitian dilakukan dari bulan November 2016 sampai Maret

2017. Adapun jadwal penelitian yang dilakukan sebagai berikut.
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Tabd I11.1
Waktu Pendlitian

bulan
November desember Januari Februari
No | Kegiatan penelitian maret 2018
2017 2017 2018 2018

112(3|4(1[23|4/1/2/3|4|1|2|3[4]1|2|3]|4

1 | Penggjuan judul

2 | Pembuatan Proposal

3 | Bimbingan Proposal

4 | Seminar Proposal

5 | Pengumpulan Data

6 | Pengolahan Data

7 | AndissData

8 | Bimbingan Skrips

9 | Sidang MgaHijau
Sumber: Penulis

D. Populas dan Sampel penelitian
1. Populas penelitian

Populasi adalah keseluruhan dari objek yang diteliti. Sugiyono (2013,
hal. 80) berpendapat bahwa populasi merupakan wilayah generalisasi yang terdiri
atas objek/subyek untuk dipelgjari dan kemudian ditarik kesimpu;lannya. Populasi
dalam penelitian ini adalah semua perusahaan yang masuk dalam kategori
perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman selama periode tahun 2012-

2016 sebanyak 16 perusahaan.



46

Tabel 111.2
Populas Penelitian

No Nama perusahaan Kode
1 | Nippon Indosari Corpindo Tbk. ROTI

2 | UltrajayaMilk Industry & Trading Co. Thk. ULTJ

3 | Siantar Top Thk. STTP
4 | Indofood CBP Sukses Makmur Thk. |ICBP

5 | Mayora Indah Thk. MY OR
6 | Multi Bintang Indonesia Thk. MLBI

7 | Delta Djakarta Tbk. DLTA
8 | TigaPilar Sejahtera Food Thk. AISA

9 | Tri Banyan Tirta Tbk. ALTO
10 | Wilmar Cahaya Indonesia Thk. CEKA
11 | Sekar Bumi Thk. SKBM
12 | Indofood Sukses Makmur Thk. INDF
13 | Prashida Aneka Niaga Thk. PSDN
14 | Sekar Laut Thk. SKLT
15 | Sariguna Primatirta Tbk. CLEO
16 | Buyung Poetra Sembada Thbk. HOKI

Sumber: www.sahamok.com (2017)

2. Sampéd Pendlitian

Pemilihan sampel penelitian ini ditentukan dengan menggunakan desain
sampel nonprobabilitas dengan metode proposive sampling, dimana peneliti
memilih sampel berdasarkan penilaian beberapa karakteristik anggota sampel
yang disesuaikan dengan pertimbangan tertentu (Sugiyono, 2013, hal. 81).

Tujuan menggunakan proposive sampling adalah untuk mendapatkan
sampel yang sesuai dengan kriteria yang telah ditentukan. Adapun kriteria sampel
yang diteliti pada perusahaan yang terdaftar di dalam perusahaan manufaktur
sektor makanan dan minuman adalah sebagai berikut:

a. Perusahaan manufaktur yang masuk kedalam sektor makanan dan

minuman di Bursa Efek Indonesia selama periode 2012-2016.
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b. Perusahaan yang memiliki data keuangan yang lengkap dan audit
dengan menggunakan tahun buku yang berakhir pada tanggal 31
desember dari tahun 2012-2016 yang dibutuhkan peneliti.
C. Perusahaan sektor makanan dan minuman yang menghasilkan laba
tiap tahunnya dari tahun 2012-2016.
Berdasarkan data diatas penarikan sampel adalah 10 (sepuluh)
perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman. Adapun perusahaan yang

digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

Tabe I11.3
Sampel Penelitian

No Nama Perusahaan Kode
1 | Nippon Indosari Corpindo Thk. ROTI

2 | Tri Banyan Tirta Thbk. ALTO
3 | Wilmar Cahaya Indonesia Thk. CEKA
4 | Indofood Chp Sukses Makmur Thk. ICBP

5 | Indofood Sukses Makmur Tbk. INDF
6 | Multi Bintang Indonesia Thk. MLBI

7 | Mayora Indah Thk. MY OR
8 | DeltaDjakarta DLTA
9 | UltrgjayaMilk Industry & Trading Co. Thk. | ULTJ

10 | Siantar Top Thk. STTP

Sumber: www.idx.co.id (2017)

E. Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah
dengan menggunakan teknik dokumentasi. Data yang digunakan dalam penelitian
ini dikumpulkan dengan mendokumentasi dari laporan keuangan perusahaan

Manufaktur dalam sektor makanan dan minuman yang bersumber dari Bursa Efek
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Indonesia (BEI). Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adala sumber
data sekunder yang diperoleh dengan mengambil data-data yang dipublikasikan
pada situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI).
F. Teknik Analiss Data

Teknik analisis data ini merupakan jawaban dari rumusan masalah yang
akan meneliti apakah masing-masing variabel bebas (kebijakan hutang, ukuran
perusahaan dan profitabilitas) tersebut berpengaru terhadap variabel terikat yaitu
Nilai Perusahaan. Berikut ini adalah teknik analisis data yang digunakan untuk
menjawab rumusan masalah dalam penelitian.
1. AnalissRegres Linier Berganda

Analisis regresi bertujuan untuk memprediksi perubahan nilai variabel
terikat akibat pengaruh dari nilai variabel bebas.

Y =a+ B1X1+ B2X2 + ...+ (sugiyono, 2016)

Keterangan:

Y =nilai perusahaan

a=nilai Y bilaX;X,=0

B1,B2 = angka arah koefisien regres

X1= kebijakan hutang

X2= ukuran perusahaan

X3= nilai perusahaan

= dtandar eror

2. Uji asumsi klasik

Sebelum melakukan pengujian hipotesis dari penelitian ini, dilakukan

pengujian asumsi klasik, hal ini untuk memastikan bahwa alat uji regresi berganda
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dapat digunakan atau tidak. Apabila uji asumsi klasik telah terpenuhi, maka alat
uji dtatistik regresi linier berganda dapat digunakan. Uji asumsi klasik regresi
bertujuan untuk menganalisa apakah model regresi yang digunakan dalam
penelitian adalah model yang terbaik. Jika model regresi linier berganda adalah
model yang baik, maka hasil analisis regresi layak dijadikan sebagai rekomendasi
untuk pengetahuan atau untuk tujuan pemecahan masalah. Model regresi linier
berganda dapat disebut sebagai model yang bak apabila model tersebut
memenuhi asumsi normalitas data dan terbebas dari asumsi-asumsi klasik lain
yaitu heterokedastisitas dan multikolinieritas.
a. Uji Normalitas
Menurut Juliandi, dkk (2014, hal. 160) pengujian normalitas data
dilakukan untuk melihat apakah dalam model regresi, variabel dependen dan
variabel independen memiliki distribusi normal atau tidak. Jika data menyebar
disekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal maka model regresi
memenuhi asumsi normalitas.
Uji normalitas yang digunakan dalam penelitian ini yaitu dengan:
1) Uji Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Uji ini dapat digunakan untuk melihat model regresi normal atau
tidaknya dengan syarat yaitu:
a) Jika data menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti arah
garis diagonal atau grafik historisnya menunjukkan pola distribusi

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

2) Uji kolmogorov smirnov

Uji bertujuan agar dalam penelitian ini dapat mengetahui

berdistribusi normal atau tidaknya antara variabel independen dengan

variabel dependen atapun keduanya.

Kriteria pengujian adalah sebagai berikut:

a) Jika angka signifikansi > 0,05 maka data mempunyai distribusi
normal.

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

b. Uji multikolinearitas

Uji multikolinearitas digunakan untuk mengetahui apakah dalam model
regresi ditemukan adanya kolerasi yang tinggi diantara variabel bebas, dengan
ketentuan:

Jika variabel bebas memiliki nilai VIF dalam batas toleransi yang telah
ditentukan (tidak melebihi 5), sehingga tidak terjadi multikolenearitas dalam
variabel bebas penelitian ini.

Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi kolerasi diantara
variabel independen. Uji multikolenearitas dapat dilihat dari nilai tolerance dan
variance inflation faktor (VIF). Tolerance mengukur variabelitas variabel

independen yang tidak dijelaskan oleh variabel independen lainnya.
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Dasar pengambilan keputusan adalah sebagai berikut:

1) Jikanilai tolerance diatas 0,1 dan nilai VIF < 10 maka tidak terjadi
masalah multikolinearitas, artinya model regresi tersebut baik.

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

c. Uji Heterokedastisitas

Uji heterokedastisitas digunakan untuk menguji apakah dalam model
regresi, terjadi ketidaksamaan varians dari residual dari suatu pengamatan yang
lain. Jika varians residual dari satu pengamatan ke pengamatan yang lain tetap,
maka disebut homokedastisitas, dan jika varians berbeda disebut
heterokedastisitas. Model yang baik adalah tidak terjadi heterokedastisitas.

Dasar andlisis:

1) Jka ada pola tertentu, seperti titik-titik yang ada membentuk pola
tertentu yang teratur (bergelombang, melebar kemudian menyempit),
maka mengindikasikan telah terjadi heterokedagtisitas.

2) Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titk yang menyebar dan
dibawah angka O pada sumbuh Y, maka tidak terjadi
heterokedastisitas.

d. Uji Autokorelas

Uji autokerelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam sebuah model
regresi linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode ke- t dengan
kesalahan pada periode t-1 (sebelumnya). Jika terjadi korelasi dinamakan adanya
problem autokorelasi. Model regresi yang baik adalah bebas dari autokorelasi.

Cara mengetahui autokorelasi yaitu dengan melihat nilai Durbin Waston (D-W).



52

1) Jkanila D-W dibawah -2, maka ada autokorelasi positif

2) Jkanilai D-W diantara -2 sampai +2,5, maka tidak ada autokorelasi.

3) Jkanilai D-W diatas -2, maka ada autokorelasi negatif.
3. Uji Hipotesis

dalam penelitian ini pengujian hipotesis pengaruh kebijakan hutang,
ukuran perusahaan, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan.
a. Uji Signifikan Regres Linear dengan Uji t (t test)

Pada dasarnya, uji stastik t menunjukkan seberapa jauh pengruh satu
variabel independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel
dependen (Ghozali, 2011, hal. 98). Rumus yang digunakan dalam uji t adalah

sebagai berikut (Sugiyono, 2013, hal. 250):

rvn—2
e
Di mana:
t  =Nilai ujit
r = Koefisien Korelasi
r’ = Koefisien Determinasi

n = Banyak Sampel yang diobservasi

Adapun rumus diatas dapat dijelaskan sebagai berikut:

1) Bila thitung > tabe ataU thiung < tape Maka Ho ditolak karena adanya
korelasi yang signifikan antara variabel X;, X2, Xzdan'Y.

2) Bila thiung < tiape atau thiwung > trawe, Maka Ho diterima karena tidak

adanyakorelasi yang signifikan antara variabel X, X2, Xsdan'Y.
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a) Bentuk pengujian:
Ho : rs = O, artinya tidak terdapat hubungan signifikan antara
variabel bebas (X) dengan variabel terikat (Y).
Ho : rs # 0, artinya terdapat hubungan signifikan antara variabel
bebas (X) dengan variabel terikat (Y).

b) Kriteria pengambilan keputusan
Ho diterima jika: -tiane < thitung < ttabel, pada o = 5%, dk= n-2

Ho ditolak jika: thitung > ttabe @@l —thitung < -tiabe

/

Tolak Ho

'thitung ~ltapel 0 ttabel thitung

Gambar I11.1 Kriteria Pengujian HipotesisUji t

Keterangan:

thiung= Hasil perhitungan korelasi kebijakan hutang, ukurang perusahaan dan

profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

Tiave = Nilai t dan tabel t berdasarkan n.
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b. Uji Signifikan Regres Linear dengan Uji F (F Test)

Untuk menguji signifikan hubungan variabel independen dengan variabel
dependen secara simultan, maka digunakan uji F. Menurut Sugiyono (2013, hal,
257), rumus yang dapat digunakan untuk dapat melakukan pengujian ini adalah:

B R2/K
T (1-R2)(n—-K-1)

Fh

Keterangan:

Fh > nilal Fritung Yang selanjutnya dibandingkan dengan Fiape

R : Koefisien korelasi

k : Jumlah variabel bebas

n - Jumlah sampel
ketentuan:

1) Bila Fritung> Frabe dan —Fniwung > -Frane Maka Ho ditolah karena adanya
korelasi yng signifikan antara variabel X;, X2, X3, dan'Y.
2) Bila Fritung < Frabel @A —Fritung> -Frabes maka Hg diterima karena tidak

adanyakorelasi yang signifikan antara variabel X;, X, X3, dan'Y.

Taraf signifikan yang digunakan adalah 5%, uji dua pihak dan dk = n-k-1

bentuk pengujiannya adalah:

Ho= Tidak ada pengaruh yang signifikan kebijakan hutang, ukuran

perusahaan, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

Ho = ada pengaruh yang signifikan kebijakan hutang, ukuran, dan

profitabilitas terhadap nilai perusahaan.



95

Kriteria pengujian:

a) Tolak Ho apabila Fritung > Frabe atall —Fritung > -Frabe

Ho ditolak

Ho diterima

Gambar 111.2 Kriteria Pengujian HipotesisUji F

4. Koefisen Determinas (R-Square)
Untuk mengetahui apakah ada pengaruh antara variabel bebas dengan
variabel terikat digunakan koefisen determinasi, yaitu dengan mengkuadratkan

koefisien yang ditemukan, yaitu dengan menggunakan rumus sebagai berikut:

D = R?x 100%

Dimana:

D = Determinasi

R = Nilai kolerasi berganda

100% = Persentase



BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

A. Hasil Penelitian
1. RasioKeuangan

Sebagaimana yang telah diuraikan pada bab sebelumnya, bahwa
penelitian ini menggunakan tiga variabel independen yaitu Debt To Equity Ratio,
Firm Sze, dan Return On Equity dan satu variabel dependen yaitu Nilai
Perusahaan. Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dari
laporan keuangan 10 perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2012-2016, yaitu sebagai
berikut:
a. PriceEarning Ratio

Tabel V.1
Data Price Earning Ratio (PER)

Perusahaan M akanan Dan Minuman BEI
Periode 2012 Sampai 2016

No Nama Per usahaan 2012 2013 2014 2015 2016 | Rata-Rata
1 Nippon Indosari Corpindo (ROTI) 9,37 32,67 | 37,17 23,67 39,76 28,53

2 | Tri BanyanTirta(ALTO) 30,20 | 103,45 | 76,36 -29,25 2,21 36,59

3 | Wilmar Cahayalndonesia (CEKA) 6,63 530 | 10,88 1,88 2,97 5,53

4 | Indofood Cbp Sukses Makmur (ICBP) 10,43 13,36 | 14,67 13,09 35,31 17,37

5 Indofood Sukses Makmur (INDF) 15,75 23,14 | 15,25 15,31 21,48 18,19

6 | Multi Bintang Indonesia(MLBI) 0,34 0,22 0,32 34,78 | 3647 14,43

7 | Mayoralndah (MYOR) 0,71 0,89 1,85 0,89 | 40,96 9,06

8 | DdtaDjakarta(DLTA) 0,38 0,46 0,44 044 | 2459 5,26

9 Ultrajaya Milk Industry & Trading Co (ULTJ) 2,88 9,99 9,22 5,49 6,04 6,72

10 | Siantar Top (STTP) 18,43 17,74 | 3055 21,27 | 40,38 25,67
Rata-Rata 9,51 20,72 | 19,67 8,76 | 25,02 16,74

Sumber : Bursa Efek Indonesia (2017)

56
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Dilihat dari tabel 1V.1 diatas, rata-rata jumlah Price Earning Ratio (PER)
pada perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) sebesar 16,74. Dan pada tabel diatas nilai Price
Earning Ratio (PER) yang berada dibawah rata-rata yaitu pada tahun 2012 dan
2015, dimana pada tahun 2012 sebesar 9,51, dan tahun 2015 sebesar 8,76.
b. Debt to Equity Ratio

Tabel V.2
Data Debt to Equity Ratio (DER)

Perusahaan M akanan Dan Minuman (BEI)
Periode Tahun 2012 Sampai 2016

No Nama Per usahaan 2012 2013 2014 2015 2016 | Rata-Rata
1 Nippon Indosari Corpindo (ROTI) 0,81 1,32 1,23 1,28 1,06 1,14

2 Tri Banyan Tirta (ALTO) 0,72 1,77 1,33 1,33 1,42 1,31

3 Wilmar Cahaya Indonesia (CEKA) 1,22 1,02 1,39 1,32 0,92 1,18

4 | Indofood Cbp Sukses Makmur (ICBP) 048 | 0,60 0,66 0,62 0,58 0,59

5 Indofood Sukses Makmur (INDF) 0,74 1,04 1,08 1,13 1,06 1,01

6 | Multi Bintang Indonesia (MLBI) 249 | 080 3,03 1,74 3,56 2,33

7 Mayoralndah (MY OR) 1,71 1,47 1,51 1,18 1,15 1,40

8 | DedtaDJakarta(DLTA) 025 | 0,28 0,30 0,22 0,22 0,25

9 | Ultrajaya Milk Industry & Trading Co (ULTJ) 044 | 040 0,29 0,27 0,19 0,32

10 | Siantar Top (STTP) 1,16 | 1,12 1,08 0,90 1,07 1,07
Rata-Rata 1,00 | 0,98 1,19 1,00 1,12 1,06

Sumber : Bursa Efek Indonesia (2017)

Dilihat dari tabel 1V.2 diatas, ratarata jumlah Debt To Equity Ratio
(DER) pada perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) sebesar 1,06. Dan pada tabel diatas nilai Debt To
Equity Ratio (DER) yang berada dibawah rata-rata yaitu pada tahun 2012, 2013,
dan 2015, dimana pada tahun 2012 sebesar 1,00, tahun 2013 sebesar 0,98 dan

tahun 2015 sebesar 1,00.
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c. FirmSize

Tabe 1V.3
Data Firm Size
Perusahaan M akanan Dan Minuman BEI
Periode 2012 Sampai 2016

No Nama Per usahaan 2012 2013 2014 2015 | 2016 | Rata-Rata
1 Nippon Indosari Corpindo (ROTI) 14,00 14,42 1458 | 14,81 | 14,85 14,53

2 Tri Banyan Tirta (ALTO) 12,69 14,22 14,03 | 13,98 | 13,97 13,78

3 | Wilmar Cahayalndonesa(CEKA) 13,84 13,88 14,07 | 14,21 | 14,21 14,04

4 | Indofood Cbp Sukses Makmur (ICBP) 16,69 16,87 17,03 | 17,09 | 17,15 16,97

5 Indofood Sukses Makmur (INDF) 17,90 18,17 18,27 | 18,34 | 18,34 18,20

6 Multi Bintang Indonesia (MLBI) 13,96 14,39 14,62 | 14,56 | 14,68 14,44

7 | Mayoralndah (MYOR) 15,93 16,09 16,15 | 16,24 | 16,33 16,15

8 | DdtaDJakarta(DLTA) 13,52 13,67 13,81 | 13,85 | 1393 13,76

9 Ultrajaya Milk Industry & Trading Co (ULTJ) 14,70 14,85 14,89 | 15,08 | 15,20 14,94

10 | Siantar Top (STTP) 14,04 14,20 14,35 | 14,47 | 14,63 14,34
Rata-Rata 14,73 15,08 15,18 | 15,26 | 15,33 15,12

Sumber : Bursa Efek Indonesia (2017)

Dilihat dari tabel 1V.3 diatas, rata-rata jumlah Firm Sze pada perusahaan
manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) sebesar 15,12. Dan pada tabel diatas nilai Firm Sze yang berada dibawah
rata-rata yaitu pada tahun 2012, dan 2013, dimana pada tahun 2012 sebesar 14,73

dan tahun 2013 sebesar 15,08.



d. Return On Equity

Tabe IV.4

Data Return On Equity (ROE)
Perusahaan M akanan Dan Miuman BEI
Periode 2012 Sampai 2016
(Dalam persen)
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No Nama Per usahaan 2012 2013 2014 | 2015 2016 Rata-Rata
1 | Nippon Indosari Corpindo (ROTI) 22,37 20,07 19,64 | 22,76 20,61 21,09

2 | Tri BanyanTirta(ALTO) 8,56 2,22 -1,90 | -4,80 -5,51 -0,29

3 Wilmar Cahaya Indonesia (CEKA) 12,59 12,32 7,63 | 16,65 32,21 16,28

4 | Indofood Cbp Sukses Makmur (ICBP) 1904 | 16,85 | 16,83 | 17,84 20,38 18,19

5 | Indofood Sukses Makmur (INDF) 14,00 890 | 1248 | 6,78 8,09 10,05

6 | Multi Bintang Indonesia (MLBI) 137,46 | 118,60 | 14353 | 64,83 | 188,59 130,60

7 | Mayoralndah (MYOR) 24,27 | 25,73 9,99 | 24,07 24,11 21,63

8 | DetaDJakarta(DLTA) 3568 | 3998 | 37,68 | 22,60 27,79 32,75

9 | UltrgayaMilk Industry & Trading Co (ULTJ) 21,08 16,13 12,51 | 18,70 21,22 17,93

10 | Siantar Top (STTP) 12,87 | 16,49 | 15,10 | 1841 15,91 15,76
Rata-Rata 30,79 | 27,73 | 27,35 | 20,78 35,34 28,40

Sumber : Bursa Efek Indonesia (2017)

Dilihat dari tabel 1V.4 diatas, rata-rata jumlah Return On Equity (ROE)

pada perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia (BEI) sebesar 28,40. Dan pada tabel diatas nilai Return On

Equity (ROE) yang berada dibawah rata-rata yaitu pada tahun 2013, 2014, dan

2015, dimana pada tahun 2013 sebesar 27,73, tahun 2014 27,35 dan tahun 2015

sebesar 20,78.

2. Uji Asums Klask

Pengujian asumsi klasik dilakukan untuk mendeteksi ada tidaknya

penyimpangan dari asumsi klasik pada regresi berganda. Adapun pengujian
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asumsi klasik yang digunakan adalah uji normalitas, uji multikolinieritas dan uji
heterokedastisitas.
a. Uji Normalitas
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi,

variabel dependen dan variabel independen keduanya mempunyai distribusi
normal atau tidak. Model regresi yang paling baik hendaknya memilki distribusi
data normal atau mendekati normal. Pada prinsipnya normalitas dapat di deteksi
dengan melihat penyebaran data (titik) pada suatu diagonal pada Uji Normal P-
Plot Of Regresson Standardized Residual, Kolmogorov-Smirnov, dan grafik
histogram.
1) Uji Normal P-Plot Of Regression Standardized Residual

Hasil pengujian Normal P-Plot of Regresson Standardized Residual pada

penelitian ini dapat dilihat berdasarkan gambar berikut ini.

Gambar V.1
Grafik Histogram

Harmal P Plotof Regression Standardized Residual
DapendentWarlable: PER
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Sumber : Hasil Pengolahan Data (2018)
Pada grafik uji Normal P-Plot Of Regresson Standardized Residual
terlihat pada gambar V.2 diatas menunjukkan penyebaran titik-titik data

cenderung mengikuti data diagonal, maka regresi ini memenuhi asumsi
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normalitas. Hal ini dapat disumpulkan bahwa metode regresi berdistribusi normal
dan layak untuk dianalisis.
2) Uji Kolmogorov Smirnov
Uji ini bertujuan agar dalam penelitian ini dapat mengetahui berdistribusi
normal atau tidaknya antara variabel independen dengan variabel dependen
atapun keduanya.
Kriteria pengujian adalah sebagai berikut:
a) Jikaangkasignifikansi > 0,05 maka data mempunyai distribusi normal.
b) Jikaangkasignifikansi < 0,05 maka datatidak mempunyai distribusi nomal.

Tabel 1V.5
Uji Kolmogorov Smirnov

One-Sample K olmogorov-Smirnov Test

Unstandardized Residual
N 50
Normal Parameters®  Mean .0000000)
Std. Deviation 19.82349536
Most Extreme Absolute 153
Differences Positive 153
Negative -.088
Kolmogorov-Smirnov Z 1.080
Asymp. Sig. (2-tailed) 194

a. Tes distribution is Normal.
Sumber : Hasil Pengolahan Data (2018)

Dari tabel uji Kolmogorov Smirnov diatas dapat dilihat bahwa variabel
Debt To Equity Ratio, Firm Sze, Return On Equity, dan Price Earning Ratio nilai
Kolmogorov Smirnov adalah 1,080 dan signifikan pada 0,194. Nilai signifikan

yang diperoleh sebesar 0,194 lebih besar dari 0,05 berarti penelitian ini
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berdistribusi normal. Hal ini juga didukung dengan grafik histogram dimana data
mengikuti garis diagonal. Grafik uji normalitas dapat dilihat pada gambar berikut.

Gambar V.2
Grafik Histogram

Histogram
Dependent Variable: PER
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Sumber : Hasil Pengolahan Data (2018)

Histogram adalah grafik batang yang dapat berfungsi untuk menguji
(secara grafis) apakah sebuah data berdistribusi normal atau tidak. Jika data
berdistribusi normal, maka data akan membentuk semacam lonceng. Apabila
grafik data terlihat jauh dari bentuk lonceng, maka dapat dikatakan data tidak
berdistribusi normal. Pada gambar diatas diketahui bahwa grafik histogram
menunjukkan pada distribusi normal. Karena kurva memiliki kecenderungan yang
berimbang dan kurva berbentuk menyerupai lonceng yang hampir sempurna.
b. Uji multikolineritas

Multikolineritas digunakan untuk menguji apakah pada model regresi
ditemukan adanya korelasi yang kuat antara variabel independen. Jika pada model

regres terjadi multikolineritas, maka koefisien regresi tidak dapat ditaksir dan
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nilai standard eror menjadi tidak terhingga. Model regresi yang baik seharusnya
bebas multikolineritas atau tidak terjadi kolerasi diantara variabel independen. Uji
multikolenearitas dapat dilihat dari nilai tolerance dan variance inflation faktor
(VIF) yang tidak melebihi 5.

Berikut ini

merupakan hasil pengujian dengan menggunakan uji

multikolineritas pada data yang diolah :

Tabel 1V.6
Hasil Uji Multikolineritas
coefficients”
Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1 (Constant)
DER .625 1.601
FIRM SIZE .969 1.032
ROE .609 1.642

a. Dependent Variable : ROA
Sumber : Hasil Pengolahan Data (2018)

Berdasarkan tabel diatas, nilai VIF menunjukkan bahwa setiap nilai
variabel independen tersebut yakni Debt To Equity Ratio, Firm Sze, dan Return
On Equty memiliki nilai VIF dalam batas toleransi yang telah ditetukan yakni
sebesar 1,601, 1,032, dan 1,642 (tidak melebihi 5) sehingga tidak terjadi
multikolineritas dalam variabel independen ini. Sedangkan untuk nilai Tolerance
untuk setiap variabel independen adalah 0,625, 0,969, dan 0,609, ini menunjukkan
bahwa nilai Tolerance lebih besar dari 0,1. Sehingga dapat disimpulkan bahwa
tidak terjadi multikolineritas antara variabel indevenden yang diindikasikan dari

nilai VIF dan Tolerance.
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c. Uji Heterokedastisitas

Uji heterokedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dala model
regresi, terjadi ketidaksamaan varians dari residual suatu pengamatan yang lain.
Jikatidak ada polayang jelas, sertatitik-titik menyebar dibawah dan diatas angka
0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi heterokedastisitas. Model regresi yang baik
yaitu yang homokedastisitas atau tidak terjadi heterokedastisitas. Berikut ini

merupakan hasil uji heterokedagtisitas pada data yang telah diolah :

Gambar 1V.3
Hasll Uji Heterokedastisitas
Scatterplot
Dependent Variable: PER
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Sumber : Hasil Pengolahan Data (2018)

Berdasarkan gambar diatas pada grafik scatterplot memperlihatkan
bahwa titik-titik menyebar secara acak tidak membentuk pola jelas atau teratur,
serta tersebar baik diatas maupun dibawah angka O pada sumbu Y. Dengan
demikian dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heterokedastisitas pada model
regresi atau dengan kata lain variabel-variabel yang akan diuji dalam penelitian ini

bersifat homokedastisitas.
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d. Uji Autokorelas

Uji autokerelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam sebuah model
regresi linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode ke- t dengan
kesalahan pada periode t-1 (sebelumnya). Jika terjadi korelasi dinamakan adanya
problem autokorelasi. Model regresi yang baik adalah bebas dari autokorelasi.
Cara mengetahui autokorelasi yaitu dengan melihat nilai Durbin Waston (D-W).
1) Jkanila D-W dibawah -2, maka ada autokorelasi positif
2) Jkanilai D-W diantara -2 sampai +2,5, maka tidak ada autokorelasi.
3) Jkanilai D-W diatas -2, maka ada autokorelasi negatif.

Adapun data hasil uji autokorelasi dalam penelitian ini adalah sebagai
berikut:

Tabel 1V.7
Hasil Uji Autokorelas

M odel Summary®

Model Durbin-Watson

1 1.414|

a. Redictors: (Constant), DER, Frime Size, ROE
b. Dependent Variable: PER
Sumber : Hasil Pengolahan Data (2018)

Berdasarkan tabel diatas dapat dilihat bahwa perolehan Durbin-Watson
(D-W) yaitu sebesar 1,414 yang berarti -2 < 1,414 < 2, maka dapat disimpulkan
bahwa dari angka Durbin-Watson (D-W) tidak terjadi autokorelasi. Ini artinya
metode regres linier pada penelitian ini tidak mengalami korelasi antara
kesalahan pengganggu pada periode ket dengan kesalahan pada periode t-1

(sebelumnya).
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3. AnalissRegres Linier Berganda

Dalam menganalisis data digunakan analisis regresi linier berganda.
Dimana analisis regresi linier berganda berguna untuk mengetahui pengaruh dari
masing-masing variabel bebas terhadap variabel terikat. Persamaan umum analisis

regresi linier berganda yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai

berikut:
Y=o+ fiXs+ foXo+ faXa+ .. +
Keterangan :
Y = Nilai Perusahaan
a =Nilai Y bilaX; X2 X3=0
B1B2PB3 = Angka arah koefisien
X1 = Debt to Equity Ratio
X2 =FirmSze
X3 = Return On Equity

= standard eror
Berikut ini merupakan hasil pengolahan data dengan menggunakan

program SPSSVers 16.0 For Windows Sofware :
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Tabel 1V.8
Hasl Uji Regres Linier Berganda
coefficients”
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 14.297 31.356 456 651
DER 12.345 5.498 396 2.245 .030
FIRM
SI7E -.346 2.033 -.024  -.170 .866
ROE -.190 .099 -.344) -1.926 .060

a. Dependent Variable: PER
Sumber : Hasil Pengolahan Data (2018)

Dari hasil diatas maka diketahui nilai-nilai sebagai berikut:
Konstanta = 14,297
Debt to Equity Ratio = 12,345
FirmSze =-0,346
Return On Equity ~ =-0,190
Hasil tersebut dimasukkan dalam persamaan regresi linier berganda
sehingga diketahui persamaan sebagai berikut:
Y= 14,297 + 12,345per + -0,346Firmsize + -0,190r0E
Keterangan :
a. Konstanta(a)
Konstanta sebesar 14,297 dengan arah hubungannya positif menunjukkan
bahwa apabila Debt to Equity Ratio, Firm Sze, dan Return On Equity
dianggan konstan atau tidak mengalami perubahan (sama dengan 0) maka

Price Earning Ratio adalah sebesar 14,297.
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Nilai koefisien regresi Debt to Equity Ratio sebesar 12,345 atau 1.234,5%
dengan arah hubungan positif menunjukkan bahwa setiap kenaikan Debt to
Equity Ratio maka akan diikuti oleh kenaikan Price Earning Ratio sebesar
12,345 atau 1.234,5% dengan asumsi variabel independen lainnya dianggap
konstan.

Nilai koefisien regresi Firm Sze sebesar -0,346 atau -34,6% dengan arah
hubungan negatif menunjukkan bahwa setiap penurunan Firm Sze maka akan
diikuti oleh penurunan Price Earning Ratio sebesar -0,346 atau -34,6%
dengan asumsi variabel independen lainnya dianggap konstan.

Nilal koefisien regresi Return On Equity sebesar -0,190 atau -19,0% dengan
arah hubungan negatif menunjukkan bahwa setigp penurunan Return On
Equity maka akan diikuti oleh penurunan Price Earning Ratio sebesar -0,190
atau -19,0% dengan asumsi variabel independen lainnya dianggap konstan.
Pengujian Hipotesis

Uji Parsial (Uji t)

Pengujian hipotesis secara parsial dari variabel-variabel independen

terhadap variabel dependen untuk melihat arti dari masing-masing koefisien

regresi berganda. Uji t digunakan dalam penelitian ini untuk menguji signifikan

korelasi sederhana apakah variabel bebas (X) secara parsia atau individual

mempunyai hubungan signifikan atau sebaliknya terhadap variabel terikat.

Persamaan yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

r n—2

i-r
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Keterangan :

t =nilai t hitung

r = koefisien korelasi
n = jumlah sampel

1. Bentuk pengujian:
Ho : rs = 0, artinya tidak terdapat hubungan signifikan antara variabel bebas
(X) dengan variabel terikat (Y).
Ho : rs # 0, artinya terdapat hubungan signifikan antara variabel bebas (X)
dengan variabel terikat (Y).
2. Kriteria pengambilan keputusan
Ho diterima jika: -tape < thitung < tiael, Pada a = 5%, dk=n-k
Ho ditolak jika: thitung > ttabe @@l —thitung < -tiabe
Untuk penyederhanaan uji satistik t diatas penulis menggunakan

pengolahan data SPSS Versi 16.0 maka dapat diperoleh hasil uji t sebagai berikut :

Tabel 1V.9
Hasl Uji Regres Linier Berganda
coefficients”
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 14.297 31.356 456 651
DER 12.345 5.498 396 2.245 .030
FIRM SIZE -.346 2.033 -.024 -.170 .866
ROE -.190 .099 -.3441 -1.926 .060

a. Dependent Variable: PER
Sumber : Hasil Pengolahan Data (2018)

Untuk kriteria Uji t dicari pada tingkat signifikan = 5% dengan derajat

kebebasan (dk) n-k atau 50-2 = 48, maka hasil diperoleh untuk tipe 2,012.
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Dari pengolahan data diatas, terlihat bahwa nilai probabilitas thiwung 8dalah
sebagai berikutn :
a) Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Price Earning Ratio

Uji t digunakan untuk mengetahui adanya hubungan yang signifikan
antara Debt to Equity Ratio secara parsial terhadap Price Earning Ratio.
Berdasarkan pengolahan data pada tabel 4.9 terlihat bahwa nilai thiwung 2,245 dan
nilai signifikan sebesar 0,030 sedangkan tie Yang diperoleh sebesar 2,012.

Kriteria pengambilan keputusan :
1. Hoditerimajika: -2,012 < thtung < 2,012 pada o = 5%

/

Tolak Ho Tolak Ho

-2,245 -2,012 0 2,012 2,245
Gambar V.4 Kriteria Pengujian Hipotesis Uji t

Dari perhitungan Uji secara parsial pengaruh Debt to Equity Ratio
terhadap Price Earning Ratio diperoleh nilai thiwng 2,245 dan tiae 2,012. Dengan
demikian thitung lebih besar dari tiana (2,245 > 2,012) dan nilai signifikan sebesar
0,030 < 0,05 hal ini menyatakan bahwa Hy ditolak dan H, diterima. Dapat

disimpulkan bahwa secara parsial ada pengaruh signifikan antara Debt to Equity
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Ratio terhadap Price Earning Ratio pada perusahaan manufaktur sektor makanan
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
b) Pengaruh Firm Sizeterhadap Price Earning Ratio

Uji t digunakan untuk mengetahui adanya hubungan yang signifikan
antara Firm Sze secara parsia terhadap Nilai Perusahaan. Berdasarkan
pengolahan data pada tabel 4.9 terlihat bahwa nilai thwng -0,170 dan nilai
signifikan sebesar 0,866 sedangkan tiy Yang diperoleh sebesar 2,012.

Kriteria pengambilan keputusan :
1. Hoditerimajika: -2,012 < thtung < 2,012 pada o = 5%

/

Tolak Ho

| | | |
2012 0170 0 0170 2012

Gambar IV.5Kriteria Pengujian Hipotesis Uji t

Dari perhitungan Uji secara parsial pengaruh Firm Sze terhadap Price
Earning Ratio diperoleh nilai thiwng -0,170 dan twpe 2,012. Dengan demikian thiwng
lebih kecil dari tiape (-0,170 < 2,012) dan nilai signifikan sebesar 0,866 > 0,05 hal
ini menyatakan bahwa Hp diterima dan H, ditolak. Dapat disimpulkan bahwa

secara parsial tidak ada pengaruh signifikan antara Firm Sze terhadap Price
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Earning Ratio pada perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
c¢) Pengaruh Return On Equity terhadap Price Earning Ratio

Uji t digunakan untuk mengetahui adanya hubungan yang signifikan
antara Return On Equity secara parsial terhadap Price Earning Ratio. Berdasarkan
pengolahan data pada tabel 4.9 terlihat bahwa nilai thwng -1,926 dan nilai
signifikan sebesar 0,060 sedangkan tiy Yang diperoleh sebesar 2,012.

Kriteria pengambilan keputusan :
1. Hoditerimajika: -2,012 < thwung < 2,012 pada o = 5%

/

Tolak Ho

| | | |
2012 -1926 0 1926 2012

Gambar V.6 Kriteria Pengujian Hipotesis Uji t

Dari perhitungan Uji secara parsial pengaruh Return On Equity terhadap
Price Earning Ratio diperoleh nilai thitung -1,926 dan tipe 2,012. Dengan demikian
thiung l€bih kecil dari e (-1,926 < 2,012) dan nilai signifikan sebesar 0,060 >
0,05 hal ini menyatakan bahwa Ho diterima dan H, ditolak. Dapat disimpulkan
bahwa secara parsial tidak ada pengaruh signifikan antara Return On Equity
terhadap Price Earning Ratio pada perusahaan manufaktur sektor makanan dan

minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
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b. Uji Simultan (Uji F)
Uji F digunakan untuk melihat hubungan secara simultan Debt to Equity
Ratio, Firm Sze, dan Return On Equity terhadap Price Earning Ratio. Uji F
dilakukan dalam penelitian ini untuk menunjukkan besarnya angka probabilitas
atau (sig) dan untuk menguji apakah variabel bebas secara simultan mempunyai
hubungan yang signifikan atau tidak terhadap variabel terikat.
1. Bentuk pengujian:
Ho : rs = 0, artinya tidak terdapat hubungan signifikan antara variabel bebas
(X) dengan variabel terikat (Y).
Ho : rs # 0, artinya terdapat hubungan signifikan antara variabel bebas (X)
dengan variabel terikat (Y).
2. Kriteria pengambilan keputusan
Ho diterima jika: Fritung < Frabe 8tal -Fritung > -Franel, padaa = 5%, df= n-k-1
Ho ditolak jika: Fritung > Frape 8taU —Fritung < -Frabel
Berdasarkan hasil pengolahan data dengan SPSS Vers 16.0 maka

diperoleh hasil sebagai berikut :

Tabel V.10
Hasl Uji F
ANOVAP
Sum of
Model Squares Df |Mean Square F Sig.
1 Regression 2317.424 3 772.475 1.845 1528
Residual 19255.577 46 418.600
Total 21573.001 49

a. Predictors: (Constant), ROE, FIRM SIZE, DER

b. Dependent Variable: PER
Sumber : Hasil Pengolahan Data (2018)
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Dari hipotesis statistik diatas, maka dilakukan Uji F padatingkat o = 5%,
dengan nilai Friwung Untuk n = 50 adalah sebagai berikut :

Fabe = NFk-1=50-3-1 =46

Fhitung = 1,845 dan Fape = 2,81
Kriteria pengambilan keputusan :
Dari hasil Fape = 2,81 sehingga kriteria pengambila keputusan dapat diketahui

Fhitung = 1,845 (Fritung = 1,845 < Frane = 2,81).

Ho ditolak

Ho diterima

1,845 281
Gambar 1V.7 Kriteria Pengujian Hipotesis Uji F
Berdasarkan hasil Uji F (ANOVA) pada tabel 4.10 didapat nilai Friwung <
Fraver (1,845 < 2,81) dan nilai signifikan 0,152 > 0,05, dari hasil perhitungan SPSS
diatas menyatakan bahwa Hy diterima dan H, ditolak. Berdasarkan hasil tersebut
maka dapat disimpulkan bahwa secara simultan tidak ada pengaruh yang
signifikan antara Debt to Equity Ratio, Firm Sze, dan Return On Equity terhadap
Price Earning Ratio pada perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
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5. Koefisen Determinas (R-Square)

Koefisien Determinasi berfungsi untuk mengetahui persentase besarnya
pengaruh variabel independen dan variabel depeden yaitu dengan
mengkuadratkan koefisien yang ditemukan. Dalam penggunaannya koefisien ini
dinyatakan dalam persentase (%). Untuk mengetahui sejauh mana kontribusi atau
persntase pengaruh Debt to Equity Ratio, Firm size, dan Return On Equity
terhadap Price Earning Ratio maka dapat diketahui melalui uji determinasi
sebagal berikut :

Tabel 1V.11
Has| Keofisien Determinas (R-Square)

M odel Summary®

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

1 328 107 .049 20.45970

a. Predictors: (Constant), DER, Firm Size, ROE
b. Dependent Variable: PER
Sumber : Hasil Pengolahan Data (2018)

Berdasarkan tabel 4.11 diatas secara keseluruhan menunjukkan nilai R
sebesar 0,328 menunjukkan bahwa kolerasi atau hubungan Price Earning Ratio
dengan Debt to Equity Ratio, Firm size, dan Return On Equity mempunyai tingkat
hubungan yang rendah yaitu sebesar :

D = R? x 100%

D =0,328 x 100

=32,8%
Tingkat hubungan yang rendah ini dapat dilihat dari tabel pedoman untuk

memberikan interprestasi koefisien korelasi.
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Tabd V.12
Pedoman Interprestas Koefisien Korelas

Interfal koefisien Tingkat hubungan

0,000 —-0,199 Sangat rendah

0,200 — 0,399 Rendah

0,400 — 0,599 Sedang

0,500 — 0,799 Kuat

0,800 — 1,000 Sangat kuat

Sumber : Sugiyono (2012, hal.183)

Nilai adjusted R Square atau koefisien determinasi adalah sebesar 0,107
angka ini mengidentifikasikan bahwa Price Earning Ratio mampu dijelaskan oleh
Debt to Equity Ratio, Firm size, dan Return On Equity sebesar 10,7%, sedangkan
89,3% dijelaskan oleh sebab-sebab lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini.
Kemudian Sandart Eror Of The Estimate adalah sebesar 20,45970, dimana
semakin kecil angka ini akan membuat model regresi semakin tepat, sebaliknya
jika semakin besar angka ini akan membuat model regresi tidak tepat dalam
memprediksi Price Earning Ratio.

B. Pembahasan

Pembahasan dalam penelitian ini adalah pengaruh mengenai hasil
penemuan penelitian ini terhadap kesesuaian teori, pendapat maupun penelitian
terdahulu yang telah dikemukakan sebelumnya serta pola perilaku yang harus
dilakukan untuk mengatasi hal tersebut. Berikut ini ada 4 bagian yang akan
dibahas dalam pengaruh temuan penelitian ini yang harus mampu menjawab

segala pertanyaan yang ada didalam rumusan masalah, yaitu sebagai berikut:
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1. Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Price Earning Ratio

Berdasarkan penelitian diatas mengenal pengaruh antara Debt to Equity
Ratio terhadap Price Earning Ratio pada perusahaan manufaktur sektor makanan
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2016,
menyatakan bahwa nilai thitung 2,245 dan tipe 2,011. Dengan demikian thiwng l€bih
besar dari tipa (2,245 > 2,011) dan nilai signifikan sebesar 0,030 < 0,05 hal ini
menyatakan bahwa Hy ditolak dan H, diterima. Artinya ada pengaruh yang
signifikan Debt to Equity Ratio terhadap Price Earning Ratio pada perusahaan
manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) periode 2012-2016.

Hasil penelitian ini menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh
signifikan terhadap Price Earning Ratio. Artinya apabila Debt to Equity Ratio
meningkat maka Price Earning Ratio akan mengalami peningkatan. Hal ini
dikarenakan penggunaan hutang dalam perusahaan digunakan secara efektif
sehingga perusahaan mampu memperoleh laba sesuai targat yang telah ditentukan,
dari peningkatan laba perusahaan maka laba per lembar saham akan meningkat,
dan perusahaan akan meningkatkan harga saham, maka nilai perusahaan akan
meningkat juga. Begitu pula sebaliknya Debt to Equity Ratio turun maka Price
Earning Ratio akan mengalami penurunan. Hal ini dikarenakan apabila
perusahaan tidak efektif dalam menggunakan hutang maka perusahaan tidak
mampu dalam menghasilkan laba, sehingga perusahaan akan mengalami resiko
yang besar (mengalami kebangrutan).

Penelitian ini didukung oleh Brigham dan Houston (2010, hal.08) yang

menyatakan bahwa faktor yang mempengaruhi Nilai perusahaan adalah struktur
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modal yaitu perbandingan antara nilai hutang dengan nilai modal sendiri yang
tercermin pada laporan keuangan akhir tahun termasuk Debt to Equity Ratio dan
rasio leverage lainnya.

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian sebelumnya yang telah
dilakukan oleh Y ustitianingrum (2013) dan Y uniati, dkk (2016) yang menyatakan
bahwa kebijakan hutang berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Maka
penulis menyimpulkan bahwa Debt to Equity Ratio secara parsial berpengaruh
signifikan terhadap Price Earning Ratio.

2. Pengaruh Firm Size terhadap Price Earning Ratio

Berdasarkan penelitian diatas mengenai pengaruh antara Firm Sze
terhadap Price Earning Ratio pada perusahaan manufaktur sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2016,
menyatakan bahwa nilai thitung -0,170 dan tape 2,011. Dengan demikian thiwng l€bih
kecil dari tiape (-0,170 < 2,011) dan nilai signifikan sebesar 0,866 > 0,05 hal ini
menyatakan bahwa Hy diterima dan H, ditolak. Dapat disimpulkan bahwa secara
parsial tidak ada pengaruh signifikan antara Firm Sze terhadap Price Earning
Ratio pada perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI).

Hal ini menunjukkan bahwa Firm Sze tida berpengaruh signifikan
terhadap Price Earning Ratio. Artinya apabila Firm Sze meningkat maka Price
Earning Ratio akan mengalami penurunan. Hal ini dikarenakan para investor
membeli saham tampa melihat ukuran perusahaan tetapi lebih tertarik pada
perusahaan yang mampu memberikan deviden. Ukuran Perusahaan berskala besar

yang memiliki aset yang tinggi tidak menjadi daya tarik bagi investor untuk
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berinvestasi maka Ukuran Perusahaan berpengaruh tidak signifikan terhadap Nilai
Perusahaan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Suffah
(2016) yang menyatakan bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh tidak signifikan
pada Nilai Perusahaan, yang berarti besar kecilnya perusahaan tidak
mempengaruhi nilai perusahaan. Namun dari beberapa peneliti lainnya hasil
penelitian ini tidak sejalan seperti penelitian yang dilakukan oleh Prasetyorini
(2013) dan Wiksuana, dkk (2016) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh secara positif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan, penulis dapat
menyimpulkan bahwa Firm Sze secara pasrial berpengaruh tidak signifikan
terhadap Price Earning Ratio.

3. Pengaruh Return On Equity terhadap Price Earning Ratio

Berdasarkan penelitian diatas mengenai pengaruh antara Return On
Equity terhadap Price Earning Ratio pada perusahaan manufaktur sektor makanan
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2016,
menyatakan bahwa nilai thiwng lebih kecil dari tape (-1,926 < 2,011) dan nilai
signifikan sebesar 0,060 > 0,05 hal ini menyatakan bahwa Hy diterima dan H,
ditolak. Dapat disimpulkan bahwa secara parsial tidak ada pengaruh signifikan
antara Return On Equity terhadap Price Earning Ratio pada perusahaan
manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI).

Hasil penelitian ini menyatakan bahwa semakin tinggi Return On Equity

maka Price Earning Ratio akan turun. Artinyatingginya laba yang dihasilkan dari
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modal yang dimiliki perusahaan tidak meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini
disebabkan karena kinerja keuangan perusahaan yang tidak efektif. Sehingga
investor tidak tertarik untuk menanamkan modal pada perusahaan tersebut,
dengan menurunnya permintaan investass maka perusahaan tidak mampu
meningkatkan harga saham dan perusahaan tidak mampu meningkatkan volume
penjualan saham perusahaan. Apabila laba perlembar saham meningkat tetapi
harga saham tidak meningkat maka nilai perusahaan menjadi turun.

Hasil penelitian ini segjalan dengan penelitian yang dilakukan Herawati
(2011) yang menyatakan Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan. Dimana apabila profitabilitas perusahaan meningkat maka nilai
perusahaan itu akan turun. Tetapi hasil penelitian ini tidak sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Putri, dkk (2012) yang menyatakan bahwa
“Profitabilitas memiliki pengaruh yang positif signifikan terhadap nilal
perusahaan”. Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan, penulis dapat
menyimpulkan bahwa Return On Equity secara parsial berpengaruh tidak
signifikan terhadap Price Earning Ratio.
4. Pengaruh Debt to Equity Ratio, Firm Size dan Return On Equity terhadap

Price Earning Ratio

Berdasarkan hasil Uji F (ANOVA) pada tabel 4.10 didapat nilai Friwung <
Franer (1,845 < 2,81) dan nilai signifikan 0,152 > 0,05, dari hasil perhitungan SPSS
diatas menyatakan bahwa Hy diterima dan H, ditolak. Berdasarkan hasil tersebut
maka dapat disimpulkan bahwa secara simultan ada pengaruh yang tidak

signifikan antara Debt to Equity Ratio, Firm Sze, dan Return On Equity terhadap
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Price Earning Ratio pada perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

Nilai adjusted R Square atau koefisien determinasi adalah sebesar 0,107
angka ini mengidentifikasikan bahwa Price Earning Ratio mampu dijelaskan oleh
Debt to Equity Ratio, Firm size, dan Return On Equity sebesar 10,7%, sedangkan
89,3% dijelaskan oleh sebab-sebab lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini.
Kemudian Sandart Eror Of The Estimate adalah sebesar 20,45970, dimana
semakin kecil angka ini akan membuat model regresi semakin tepat, sebaliknya
jika semakin besar angka ini akan membuat model regresi tidak tepat dalam
memprediksi Nilal Perusahaan. Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Ferina, dkk (2015) hasil penelitian menunjukkan bahwa
variabel Kebijakan Hutang, Ukuran Perusahaan, dan Profitabilitas secara
bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan penulis dapat menyimpulkan
bahwa Debt to Equity Ratio, Firm Sze, dan Return On Equity secara simultan

berpengaruh tidak signifikan terhadap Price Earning Ratio.



BABV

KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesmpulan
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dikemukakan
sebelumnya, maka dapat diambil kesimpulan dari penelitian mengenai pengaruh

Debt to Equity Ratio, Firm Sze, dan Return on Equity terhadap Nilai Perusahaan

(PER) pada perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2016 adalah sebagai berikut :

1. Secara parsiadl membuktikan bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh
signifikan terhadap Price Earning Ratio pada perusahaan manufaktur sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek indonesia (BEI) periode
2012-2016.

2. Secara parsial membuktikan bahwa Firm Sze berpengaruh tidak signifikan
terhadap Price Earning Ratio pada perusahaan manufaktur sektor makanan
dan minuman yang terdaftar di Bersa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-
2016.

3. Secara parsial membuktikan bahwa Return On Equity berpengaruh tidak
signifikan terhadap Price Earning Ratio pada perusahaan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2016.

4. Secara simultan membuktikan bahwa Debt to Equity Ratio, Firm Sze, dan
Return On Equity berpengaruh tidak signifikan terhadap Price Earning Ratio
pada perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2016.

82
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B. Saran
Berdasarkan kesimpulan diatas maka penulis dapat memberikan saran
sebagal berikut :

1. Rasio Nilai Perusahaan yang di ukur dengan Price Earning Ratio (PER)
bertujuan untuk menilai kinerja perusahaan. Diharapkan perusahaan harus
mengoptimalkan tingkat Nilai Perusahaan (PER) sehingga modal yang
dimiliki perusahaan dapat menghasilkan laba bersih yang menguntungkan
perusahaan dan parainvestor.

2. Bagi invetor, jika ingin menanamkan modalnya kepada pihak yang ingin
melakukan investasi sebaiknya para investor lebih meperhatikan faktor-faktor
yang mempengaruhi Nilai Perusahaan, karena di dalam penelitian ini
Kebijakan Hutang (DER), Firm Sze, dan Profitabilitas (ROE) secara
simultan berpengaruh tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan (PER).

3. Bagi perusahaan, untuk lebih memperhatikan Nilai Perusahaan yang
merupakan ukuran kinerja. Karena kreditur dan investor akan melihat
seberapa besar kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Sehingga
investor tertarik untuk melakukan investasi. Dalam hal ini penulis
menyarankan  sebaiknya  perusahaan  dapat menempatkan  dan
mengoptimalkan  seluruh  kekayaan perusashaan dengan baik guna
memaksimalkan kegiatan operasionalnya sehingga perusahaan mampu
mendapatkan laba yang tinggi tanpa harus membayar kewajiban-kewajiban
yang harus dipenuhi.

4. Bagi peneliti, untuk peneliti selanjutnya lebih memperhatikan faktor-faktor

lain yang dapat mempengaruhi Nilai Perusahaan agar mendapatkan hasil
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penelitian yang lebih akurat dan dapa digunakan sebagai pertimbangan
investor dan calon investor dalam pengambilan keputusan mengenai investasi

pada perusahaan yang bersangkutan.
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Total Hutang

No Nama Perusahaan 2012 2013 2014 2015 2016 Rata-Rata
1 | Nippon Indosari Corpindo (ROTI) 538.337 | 1.035.351 1.182.772 1.517.789 1.443.615 1.143.573
2 | Tri Banyan Tirta(ALTO) 135.698 960.190 706.403 673.256 684.252 631.960
3 | Wilmar Cahaya Indonesia (CEKA) 564.290 541.352 746.599 845.933 715.648 682.764
4 Indofood Cbp - Sukses Makmur 5.766.682 | 8.001.739 | 9.870.264 10.173.713 | 10.369.021 | 8.836.284

(ICBP)
5 | Indofood Sukses Makmur (INDF) 25.181.533 | 39.719.660 | 44.710.509 48.709.933 | 47.524.042 | 41.169.135
6 | Multi Bintang Indonesia(MLBI) 822.195 794.615 1.677.254 1.334.373 1.853.676 1.296.423
7 | Mayoralndah (MYOR) 5.234.656 | 5.771.077 | 6.190.553 6.148.256 | 6.649.577 5.998.824
8 | DeltaDJakarta (DLTA) 147.095 190.483 227474 188.700 201.345 191.019
9 Uitrgaya Milk Industry & Trading 744.274 796.474 651.986 742.490 642.247 715.494
Co (ULTJ)
10 | Siantar Top (STTP) 670.149 775.931 882.610 910.759 | 1.171.370 882.164
Rata-Rata 3.980491 | 5.858.687 | 6.684.642 7.124.520 | 7.125.479 6.154.764
Total Ekuitas
No Nama Perusahaan 2012 2013 2014 2015 2016 Rata-Rata
1 | Nippon Indosari Corpindo (ROTI) 666.608 787.338 960.122 | 1.188.535 | 1.357.285 991.978
2 | Tri Banyan Tirta(ALTO) 188.922 542.329 532.651 506.972 480.841 450.343
3 | Wilmar Cahaya Indonesia (CEKA) 463.403 528.275 537.551 639.894 775.113 588.847
4 Indofood — Chp Sukses - Makmur 11.986.798 | 13.265.731 | 15.039.947 | 16.386.911 | 17.819.796 | 14.899.837
(ICBP)
5 | Indofood Sukses Makmur (INDF) 34.142.674 | 38.373.129 | 41.228.376 | 43.121.593 | 44.905.785 | 40.354.311
6 | Multi Bintang Indonesia(MLBI) 329.853 987.533 553.797 766.480 520.767 631.686
7 | Mayoralndah (MYOR) 3.067.850 | 3.938.761 | 4.100.555 5.194.460 | 5.760.920 | 4.412.509
8 | DeltaDJakarta (DLTA) 598.212 676.558 764.473 849.621 915.920 760.957
9 Ultrgaya. Milk-Industry & Trading 1676519 | 2.015.147 | 2.265.098 | 2.797.506 | 3.344.432 | 2.419.740
Co (ULTJ)
10 | Siantar Top (STTP) 579.691 694.128 817.594 1.008.809 1.094.447 838.934
Rata-Rata 5.370.053 | 6.180.893 | 6.680.016 | 7.246.078 | 7.697.531 | 6.634.914




Total Asset

No Nama Perusahaan 2012 2013 2014 2015 2016 Rata-Rata
1 | Nippon Indosari Corpindo (ROTI) 1.204.945 1.822.689 | 2142894 | 2.706.324 2.800.900 | 2.135.550
2 | Tri Banyan Tirta(ALTO) 324.620 1.502.519 1.239.054 1.180.228 1.165.094 1.082.303
3 | Wilmar Cahaya Indonesia (CEKA) 1.027.693 1.069.627 1.284.150 1.485.826 1.490.762 1.271.612
4 Indefood — Cbp~ Sukses - Makmur 17.753.480 | 21.267.470 | 24.910.211 | 26.560.624 | 28.188.817 | 23.736.120

(ICBP)
5 | Indofood Sukses Makmur (INDF) 59.324.207 | 78.092.789 | 85.938.885 | 91.831.526 | 92.429.827 | 81.523.447
6 | Multi Bintang Indonesia(MLBI) 1.152.048 1.782.148 | 2.231.051 | 2.100.853 2.374.443 1.928.109
7 | Mayoralndah (MYOR) 8.302.506 9.709.838 | 10.291.108 | 11.342.716 | 12.410.497 | 10.411.333
8 | DeltaDJakarta (DLTA) 745.307 867.041 991.947 1.038.322 1.117.266 951.977
9 Ulrgaya Millc Inctry & Trecing 2420793 | 2.811.621 | 2917.084 | 3.539.996 | 3.986.679 | 3.135.235
Co (ULTJ)
10 | Siantar Top (STTP) 1.249.841 1.470.059 1.700.204 1.919.568 2.265.817 1.721.098
Rata-Rata 9.350.544 | 12.039.580 | 13.364.659 | 14.370.598 | 14.823.010 | 12.789.678
L aba Setelah Pajak

No Nama Perusahaan 2012 2013 2014 2015 2016 Rata-Rata
1 | Nippon Indosari Corpindo (ROTI) 149.150 158.015 188.578 270.539 279.777 209.212
2 | Tri Banyan Tirta(ALTO) 16.167 12.059 -10.135 -24.346 -26.501 -6.551
3 | Wilmar Cahaya Indonesia (CEKA) 58.344 65.069 41.001 106.549 249.697 104.132
4 Indofood - Cop - Stkses - Makmur 2.282.371 2.235.040 | 2.531.681 | 2.923.148 | 3.631.301 2.720.708

(ICBP)
5 | Indofood Sukses Makmur (INDF) 4.779.446 3.416.635 | 5.146.323 | 2.923.148 | 3.631.301 3.979.371
6 | Multi Bintang Indonesia(MLBI) 453.405 1.171.229 794.883 496.909 982.129 779.711
7 | Mayoralndah (MYOR) 744.428 1.013.558 409.825 | 1.250.233 | 1.388.676 961.344
8 | DeltaDJakarta (DLTA) 213421 270.498 288.073 192.045 254.509 243.709
9 Ulrgaya Millc Inctry & Trecing 353.432 325.127 283.361 523.100 709.826 438.969
Co (ULTJ)
10 | Siantar Top (STTP) 74.626 114.437 123.465 185.705 174.178 134.482
Rata-Rata 912.479 878.167 979.706 884.703 | 1.127.489 956.509




Harga Pasar Per Lembar Saham

No Nama Perusahaan 2012 2013 2014 2015 2016 Rata-Rata
1 | Nippon Indosari Corpindo (ROTI) 1.380 1.020 1.385 1.265 1.600 1.330
2 | Tri Banyan Tirta(ALTO) 315 570 352 325 330 378
3 | Wilmar Cahaya Indonesia (CEKA) 1.300 1.160 1.500 675 1.350 1.197
4 Indofood  Cbp - Sukses - MakmLr 3.900 5.100 6.550 6.738 8.575 6.173

(ICBP)
5 | Indofood Sukses Makmur (INDF) 5.850 6.600 6.750 5.175 7.925 6.460
6 | Multi Bintang Indonesia(MLBI) 7.400 12.000 11.950 8.200 11.750 10.260
7 | Mayoralndah (MYOR) 686 1.040 836 1.220 1.645 1.085
8 | Delta DJakarta (DLTA) 5.100 7.600 7.800 5.200 5.000 6.140
9 Hiigaya MRS S Tring 353 1.125 930 986 1.143 907
Co (ULTJ)
10 | Siantar Top (STTP) 1.050 1.550 2.880 3.015 3.190 2.337
Rata-Rata 2.733 3.777 4.093 3.280 4.251 3.627
Laba Per Lembar Saham

No Nama Perusahaan 2012 2013 2014 2015 2016 Rata-Rata
1 | Nippon Indosari Corpindo (ROTI) 147,33 31,22 37,26 53,45 40,24 61,90
2 | Tri Banyan Tirta(ALTO) 10,43 5,51 4,61 -11,11 149,45 31,78
3 | Wilmar Cahaya Indonesia (CEKA) 196,12 218,72 137,82 358,15 454,52 273,07
4 Indofood Chp Stkees Makmur 373,80 381,63 446,62 514,62 242,85 391,90

(ICBP)
5 | Indofood Sukses Makmur (INDF) 37141 285,16 442,50 338,02 369,01 361,22
6 | Multi Bintang Indonesia(MLBI) 21.518,98 55.576,08 | 37.717,51 235,74 322,22 23.074,11
7 | Mayoralndah (MYOR) 971,10 1.164,83 451,31 1.364,15 40,16 798,31
8 | DeltaDJakarta (DLTA) 13.327,84 16.514,56 | 17.621,38 | 11.895,11 203,31 11.912,44
9 Uitrgaya Milk Industry & Tradng 122,36 112,60 100,89 179,71 189,17 140,95
Co (ULTJ)
10 | Siantar Top (STTP) 56,97 87,38 94,27 141,78 79,00 91,88
Rata-Rata 3.709,63 7.437,77 5.705,42 1.506,96 208,99 3.713,76




