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ABSTRAK
PENGARUH KEBIJAKAN HUTANG, KEPUTUSAN INVESTASI, DAN
PROFITABILITAS TERHADAP NILAI PERUSAHAAN (STUDI
EMPIRIS PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR SEKTOR
MAKANAN DAN MINUMAN YANG TERDAFTAR DI
BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2017-2021)

AYU FATIMAH SYARI
Program Studi Akuntansi
Email : ayufatimahsyarii@gmail.com

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis dan mengetahui pengaruh
kebijakan hutang secara parsial terhadap nilai perusahaan, untuk menganalisis dan
mengetahui pengaruh Kkeputusan investasi secara parsial terhadap nilai perusahaan
dan untuk menguji dan menganalisis pengaruh profitabilitas secara parsial
terhadap nilai perusahaan (studi empiris pada Perusahaan Manufaktur Sektor
Makanan dan Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-
2021). Populasi dalam penelitian ini adalah Perusahaan Manufaktur Sektor
Makanan dan Minuman yang terdaftar di BEI sebanyak 24 perusahaan, dengan
sampel penelitian dari 8 perusahaan dengan tahun pengamatan selama 5 tahun,
dengan jumlah 40 sampel. Teknik pengumpulan data berupa dokumentasi. Teknik
analisis yang dalam penelitian menggunakan aplikasi SPSS yang digunakan untuk
statistic deskriptif, analisis Regresi Linear Berganda, Uji Parsial, Uji Determinan.
Hasil Penelitian menunjukkan bahwa kebijakan hutang tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan pada Perusahaan Manufaktur Sektor Makanan dan
Minuman yang Terdaftar di Bei Periode 2017-2021, keputusan Investasi
berpengarun terhadap nilai perusahaan pada Perusahaan Manufaktur Sektor
Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bei Periode 2017-2021 dan
Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada Perusahaan Manufaktur
Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bei Periode 2017-2021

Kata Kunci : Kebijakan Hutang, Keputusan Investasi, Profitabilitas dan Nilai
Perusahaan



ABSTRACT
THE EFFECT OF DEBT POLICY, INVESTMENT DECISIONS, AND
PROFITABILITY ON COMPANY VALUE (STUDY EMPIRICAL IN
MANUFACTURING SECTOR COMPANY FOODS AND
BEVERAGES LISTED AT INDONESIA STOCK
EXCHANGE PERIOD 2017-2021)

AYU FATIMAH SYARI
Accounting Study Program
Email : ayufatimahsyarii@gmail.com

The purpose of this study is to analyze and determine the effect of partial debt
policy on firm value, to analyze and determine the effect of investment decisions
partially on firm value and to examine and analyze the effect of partial
profitability on firm value (an empirical study on a Manufacturing Company in
the Food Sector and Beverages Listed on the Indonesia Stock Exchange for the
2017-2021 Period). The population in this study were Manufacturing Companies
in the Food and Beverage Sector which were listed on the IDX as many as 24
companies, with a sample of 8 companies with 5 years of observation, with a total
of 40 samples. Data collection techniques in the form of documentation. The
analysis technique used in this research is the SPSS application which is used for
descriptive statistics, multiple linear regression analysis, partial tests, and
determinant tests. The results of the study show that debt policy has no effect on
company value in Food and Beverage Sector Manufacturing Companies Listed on
Bei for the 2017-2021 Period, Investment decisions have an effect on company
value on Food and Beverage Sector Manufacturing Companies Listed on Bei for
the 2017-2021 Period and Profitability has an effect on company value in
Manufacturing Companies in the Food and Beverage Sector Listed on Bei for the
2017-2021 Period

Keywords: Debt Policy, Investment Decision, Profitability and Company Value
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Nilai perusahaan sangat penting karena dengan nilai perusahaan yang
tinggi akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang saham. Nilai
perusahaan yang meningkat akan mempengaruhi nilai pemegang saham apabila
peningkatan ditandai dengan tingkat pengembalian investasi yang tinggi kepada
pemegang saham. Menurut (Rahmawati, Topowijono, & Sulasmiyati, 2015) nilai
perusahaan dapat dilihat dari perkembangan harga saham perusahaan di pasar
saham. Harga saham yang tinggi berdampak positif terhadap nilai perusahaan.
Nilai perusahaan yang baik menjadi prospek perusahaan yang positif di masa
depan. Menurut (Dewi, Handayani, & Nuzula, 2014) berpendapat bahwa bagi
perusahaan yang belum go public nilai perusahaan merupakan sejumlah biaya
yang bersedia dikeluarkan oleh calon pembeli jika perusahaan tersebut dijual,
sedangkan bagi perusahaan yang sudah go public nilai perusahaannya dapat
dilihat dari besarnya nilai saham yang ada di pasar modal.

Nilai perusahaan terlihat pada harga saham perusahaan, semakin tinggi
harga saham maka semakin tinggi nilai perusahaan (Sudana, 2015). Nilai
perusahaan dapat memakmurkan pemegang saham secara maksimum apabila
harga saham meningkat. Semakin tinggi harga saham perusahaan maka semakin
tinggi kemakmuran pemegang saham. Dimana pengukuran atas nilai perusahaan

dapat diukur dengan menggunakan Price Book Value (PBV).



Menurut (Husnan & Pudjiastuti, 2018) Price Book Value (PBV)
merupakan perbandingan antara harga pasar dan nilai buku saham. untuk
perusahaan yang berjalan dengan baik, menunjukan bahwa nilai pasar saham lebih
besar dari nilai bukunya. Semakin tinggi rasio PBV semakin tinggi perusahaan
dinilai dari para pemodal relatif dibandingkan dengan dana yang ditanamkan oleh
perusahaan. Jadi, price book value adalah Perbandingan dengan harga saham
dengan nilai buku saham (Hemastuti, 2014).

Ada beberapa faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan, antara
lain kemampuan perusahaan menghasilkan laba yang bisa diukur melalui rasio
profitabilitas, kebijakan hutang yang dilakukan perusahaan, skala dari perusahaan
tersebut, harga saham, dan keputusan investasi yang diambil perusahaan
tersebut (Arifianto dan Chabachib, 2016).

Perusahaan memerlukan dana yang besar dalam mendanai belanja modal
perusahaan. Sumber pendanaan tersebut dapat diperoleh dari internal yaitu laba
ditahan atau eksternal dengan melakukan pinjaman dalam bentuk hutang atau
menerbitkan saham di pasar modal. Hutang dapat meningkatkan nilai perusahaan.
Kebijakan hutang adalah kebijakan yang diambil oleh pihak manajemen dalam
rangka mendapatkan sumber dana dari pihak ketiga untuk membiayai aktivitas
operasional perusahaan, Vyaitu perimbangan antara modal asing atau hutang
dengan modal sendiri (Setiana, 2017)

Suatu perusahaan menggunakan hutang secara terus menerus, maka
semakin besar juga risiko yang ditanggung perusahaan tersebut. Risiko yang
tinggi cenderung menurunkan harga saham, akan tetapi meningkatkan tingkat

pengembalian yang diharapkan. Struktur modal yang optimal adalah pada



keseimbangan antara risiko dan pengembalian yang diharapkan sehingga dapat
memaksimumkan harga saham atau nilai perusahaan (Nasution, 2020).

Selain itu penggunaan hutang juga dapat meningkatkan risiko. Perusahaan
yang menggunakan hutang untuk mendanai perusahaan dan tidak mampu
melunasi  hutangnya maka akan terancam likuiditasnya. Penggunaan utang
biasanya diukur dengan menggunakan rasio utang (debt to equity ratio). Rasio
utang adalah perbandingan antara utang total dengan aktiva dan ekuitas (Warsono,
2012). Debt to Equity Ratio (DER) Dimana merupakan rasio yang mengukur
seberapa jauh perusahaan dibiayai oleh hutang dan kemampuan perusahaan untuk
memenuhi  kewajibannya dengan ekuitas yang dimiliki. Semakin tinggi DER
menunjukkan komposisi total hutang (jangka pendek dan jangka panjang)
semakin besar dibanding dengan total modal sendiri, sehingga berdampak
semakin besar beban perusahaan terhadap pihak luar (kreditur).

Selain kebijakan hutang, keputusan investasi juga dapat mempengaruhi
nilai perusahaan, dimana semakin besar nilai keputusan investasi maka akan
semakin besar pula nilai perusahaan. Hal ini karena untuk mencapai tujuan
perusahaan hanya akan dihasilkan melalui kegiatan investasi perusahaan dengan
keputusan investasi. Dengan keputusan investasi berarti memberi jawaban atas
bidang usaha apa yang akan dimasuki, karena banyak alternative investasi yang
dapat dilaksanakan sehingga kekayaan pemilik diharapkan dapat bertambah
(Tridewi, 2016).

Keputusan inverstasi adalah keputusan penanaman modal berjangka waktu
lama yang menyangkut harapan terhadap hasil keuntungan diperoleh perusahaan

di masa yang akan datang. Keputusan investasi mempunyai dimensi waktu jangka



panjang, sehingga keputusan yang diambil harus dipertimbangkan dengan baik,
karena mempunyai risiko berjangka panjang (Ayem & Nugroho, 2016).

Keputusan investasi merupakan salah satu faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan, dimana keputusan investasi menyangkut keputusan tentang
pengalokasian dana, baik dilihat dari sumber dana (yang berasal dari dalam dan
dari luar perusahaan) maupun penggunaan dana untuk tujuan jangka pendek dan
jangka panjang perusahaan (Efmi, Hadiwijoyo, Salim, & Rahayu, 2012).
Keputusan investasi dapat diukur menggunakan Price Earning Ratio (PER).PER
banyak digunakan para analis pasar modal untuk melihat kinerja suatu perusahaan
sebagaimana diharapkan oleh para investor. Jika perusahaan dapat mengelola
ekuitasnya dengan baik, diperkirakan perusahaan tersebut akan tumbuh dan
membawa dampak positif terhadap nilai pasar saham yang mencerminkan nilai
perusahaan (Rahmawati et al., 2015).

Selain kebijakan hutang, keputusan investasi, profitabilitas juga dapat
mempengaruhi  nilai  perusahaan, dimana profitabilitas yang diperoleh sebuah
perusahaan akan mempengaruhi besarnya jumlah dividen yang akan dibayarkan
kepada para pemegang saham. Jika perusahaan memperoleh laba jumlah besar,
maka kemampuan membayar dividen semakin besar. Sehingga, besarnya jumlah
dividen mempengaruhi nilai perusahaan (Azhar, Ngatno, & Wijayanto, 2018).

Profitabilitas adalah rasio keuangan yang digunakan untuk menguku
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, salah satu alat ukur yang
paling sering digunakan adalah Return On Assets (ROA), ROA adalah rasio yang
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba

yang berasal dari aktivitas investasi (Mardiyanto, 2014).



Menurut  (Dendawijaya, 2016) Semakin besar ROA, semakin besar pula
tingkat keuntungan yang dicapai oleh perusahaan tersebut dan semakin baik
pula posisi perusahaan tersebut dari segi penggunaan asset. ROA berfungsi untuk
mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersin berdasarkan tingkat
asset tertentu. Tinggi rendahnya laba yang didapat oleh perusahaan juga
merupakan indikator Kinerja manajemen perusahaan. Semakin tinggi laba yang
didapatkan menunjukkan Kkinerja keuangan perusahaan baik sehingga dapat
menaikkan nilai perusahaan (Amhad & Mardiyati, 2012).

Berikut ini merupakan data kebijakan hutang, keputusan investasi,
profitabilitas dan nilai perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebagai berikut::

Tabel 1.1

Data Kebijakan Hutang, Keputusan Investasi, Profitabilitas dan Nilai
Perusahaan Sektor Makanan dan Minuman Di BEI 2017 — 2021

5 er}::i o | TahUn DER PER ROA PBV
2017 054 713 0.08 413
2018 0.20 881 0.08 2.26
CEKA 2019 023 461 0.15 318
2020 0.24 583 0.12 378
2021 0.22 5.99 0.11 438
2017 017 1315 021 6.56
2018 0.18 1303 0.22 882
DLTA 2019 0.18 1713 0.22 6.01
2020 0.20 18.06 0.10 357
2021 0.30 1501 0.14 472
2017 0.88 16.05 0.06 4.06
2018 0.03 1572 0.05 404
INDF 2019 077 1418 0.06 489
2020 1.06 861 0.05 57
2021 107 7.87 0.06 6.76
2017 136 2181 053 6.01
ML 2018 147 2752 0.42 8.86
2019 153 28.20 0.42 877
2020 103 3321 0.10 6.29
2021 166 25.90 0.23 427
2017 103 2845 011 0.66
2018 1.06 3403 0.10 1
MYOR 2019 0.02 2101 011 0.86
2020 0.75 29.46 011 137
2021 0.75 38.49 0.06 104




Berdasarkan dari tabel diatas dapat dilihat bahwa pada beberapa
perusahaan tahun 2017 sampai tahun 2021 untuk kebijakan hutang yang dilakukan
perusahaan mengalami peningkatan yang tidak diikuti dengan nilai perusahaan
yang mengalami penurunan, dimana dengan menurunnya nilai  perusahaan
menunjukkan bahwa kebijakan dalam penggunaan hutang tidak mampu membuat
perusahaan dalam mengembangkan usahanya. Menurut menurut (Sudana, 2015)
menyatakan bahwa kebijakan hutang berpengarun terhadap nilai perusahaan,
dimana  investor mungkin akan menawarkan harga saham yang lebih tinggi
setelah perusahaan menerbitkan hutang untuk memenuhi kembali saham yang
beredar. Dengan kata lain, investor memandang hutang sebagai sinyal dari nilai
perusahaan

Berdasarkan dari tabel diatas dapat dilihat bahwa pada beberapa
perusahaan tahun 2017 sampai tahun 2021 untuk Kkeputusan investasi yang
dilakukan perusahaan mengalami peningkatan yang tidak diikuti dengan nilai
perusahaan yang mengalami penurunan, dimana dengan menurunnya nilai
perusahaan menunjukkan bahwa keputusan investasi tidak mampu membuat
perusahaan  dalam mengembangkan usahanya. Menurut  (Pamungkas &
Puspaningsih, 2013) yang menyatakan bahwa nilai perusahaan yang dibentuk
melalui indikator nilai pasar saham sangat dipengaruhi oleh peluang-peluang
investasi. Pengeluaran investasi memberikan sinyal positif tentang pertumbuhan
perusahaan di masa yang akan datang, sehingga meningkatkan harga saham
sebagai indikator nilai perusahaan.

Berdasarkan dari tabel diatas dapat dilihat bahwa pada beberapa

perusahaan tahun 2017 sampai tahun 2021 untuk profitabilitas yang dilakukan



perusahaan mengalami peningkatan yang tidak diikuti dengan nilai perusahaan
yang mengalami penurunan, dimana dengan menurunnya nilai  perusahaan
menunjukkan bahwa profitabilitas tidak mampu membuat perusahaan dalam
mengembangkan usahanya. Menurut (Kombih & Suhardianto, 2017) yang
menyatakan bahwa peningkatan nilai perusahaan dapat ditentukan oleh
keuntungan perusahaan. Semakin tinggi keuntungan semakin efisien perputaran
aset dan semakin tinggi profit margin yang diperoleh perusahaan. Peningkatan
profitabilitas perusahaan menunjukkan kinerja perusahaan yang semakin baik dan
prospek perusahaan yang semakin baik pula. Hal ini akan mempengaruhi
ekspektasi investor dan akhirnya harga saham yang menjadi komponen nilai
perusahaan juga berubah.

Berdasarkan dari uraian diatas sangat penting dalam pengukuran nilai
perusahaan maka penulis tertarik untuk mengangkat judul mengenai Pengaruh
Kebijakan Hutang, Keputusan Investasi, Dan Profitabilitas Terhadap Nilai
Perusahaan (Studi Empiris Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Makanan
dan Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2021)”.
1.2 Identifikasi Masalah

Berdasarkan dari latar belakang yang dikemukakan diidentifikasi masalah
adalah:

1. Tahun 2017-2021 kebijakan hutang yang dilakukan perusahaan mengalami

peningkatan yang tidak dilkuti dengan nilai perusahaan yang mengalami

penurunan.



2. Tahun 2017-2021 keputusan investasi yang dilakukan perusahaan
mengalami peningkatan yang tidak diikuti dengan nilai perusahaan yang
mengalami penurunan.
3. Tahun 2017-2021 profitabilitas mengalami peningkatan yang tidak diikuti
dengan nilai perusahaan yang mengalami penurunan.
1.3 Batasan Masalah

Batasan Penelitian Masalah yang diangkat dalam penelitian ini terlalu luas
jika diteliti secara menyelurun.Maka dari itu agar masalah tidak melebar penulis
hanya meneliti kebijakan hutang dengan menggunakan debt to equity ratio,
keputusan investasi yang diukur dengan price earning ratio , profitaibilitas yang
diukur dengan menggunakan return on asset dan nilai perusahaan diukur dengan
PBV
1.4 Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian di atas, maka penulis merumuskan masalah sebagai
berikut:

1. Apakah ada pengaruh kebijakan hutang secara parsial terhadap nilai
perusahaan (studi empiris pada Perusahaan Manufaktur Sektor Makanan
dan Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-
2021)?

2. Apakah ada pengarun keputusan investasi secara parsial terhadap nilai
perusahaan (studi empiris pada Perusahaan Manufaktur Sektor Makanan
dan Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-

2021)?



3. Apakah ada pengaruh profitabilitas secara parsial terhadap nilai
perusahaan (studi empiris pada Perusahaan Manufaktur Sektor Makanan
dan Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-
2021)?

1.5 Tujuan Penelitian
Dari latar belakang dan rumusan masalah, maka dapat dibuat tujuan
penelitian adalah sebagai berikut:

1. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh kebijakan hutang secara parsial
terhadap nilai perusahaan (studi empiris pada Perusahaan Manufaktur
Sektor Makanan dan Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia
Periode 2017-2021).

2. Untuk menguji dan menganalisis pengarun keputusan investasi secara
parsial terhadap nilai perusahaan (studi empiris pada Perusahaan
Manufaktur Sektor Makanan dan Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek
Indonesia Periode 2017-2021).

3. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh profitabilitas secara parsial
terhadap nilai perusahaan (studi empiris pada Perusahaan Manufaktur
Sektor Makanan dan Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia
Periode 2017-2021).

1.6 Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada berbagai
pihak, baik bagi peneliti. Manfaat yang diperoleh dalam penelitian ini adalah

1. Manfaat Bagi Peneliti
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Hasil  penelitian  ini  diharapkan ~ memberikan  gambaran  dan
pemahaman mengenai  kebijakan  hutang,  keputusan  investasi,
profitabilitas dan nilai perusahaan.

Manfaat Bagi Perusahaan

Hasil penelitian ini  diharapkan dapat digunakan oleh manajemen
perusahaan sebagai suatu bahan pertimbangan dalam pengambilan

keputusan untuk meningkatkan nilai perusahaan.

Manfaat Bagi Akademis,
Penelitian ini dapat dijadikan perbandingan dan tambahan referensi yang
dapat digunakan sebagai bahan bagi penelitian selanjutnya dengan

penelitian yang sama.



BAB 2

KAJIAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori
2.1.1 Nilai Perusahaan
2.1.1.1 Pengertian Nilai Perusahaan

Salah satu tujuan utama suatu perusahaan adalah memaksimalkan nilai
perusahaan, nilai perusahaan yang digunakan sebagai pengukur keberhasilan
suatu perusahaan karena dengan meningkatnya nilai perusahaan berarti
meningkatnya kemakmuran pemilik perusahaan atau pemegang saham. Nilai
perusahaan dapat dilihat dari nilai saham perusahaan yang bersangkutan
(Martono & Harjito, 2010)

Nilai perusahaan adalah gambaran mengenai kondisi perusahaan. Nilai
perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan
perusahaan dalam mengelola sumber daya yang dimiliki, tercermin dalam
harga saham perusahaan. Menurut (Sartono, 2016) nilai perusahaan dapat
didefinisikan ~ sebagai  berikut:  “Tujuan  memaksimalkan  kemakmuran
pemegang saham dapat ditempuh dengan memaksimalkan nilai sekarang
present value semua keuntungan pemegang saham akan meningkat apabila
harga saham yang dimiliki meningkat.”

Nilai perusahaan yang meningkat akan mempengaruhi nilai pemegang
saham apabila peningkatan ditandai dengan tingkat pengembalian investasi
yang tinggi kepada pemegang saham. Menurut (Brigham & Houston, 2018)

“Nilai perusahaan yang tinggi akan dikuti oleh tinggnya kemakmuran

11
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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”

Nilai perusahaan pada dasarnya dapat diukur melalui beberapa aspek,
salah satunya adalah dengan harga pasar saham perusahaan karena harga pasar
saham perusahaan mencerminkan penilaian investor secara keseluruhan atas
setiap ekuitas yang dimiliki. Menurut (Fahmi, 2014): “Nilai perusahaan adalah
memberikan informasi seberapa besar masyarakat menghargai perusahaan,
sehingga mereka mau membeli saham perusahaan dengan harga yang lebih
tinggi dibandingkan dengan nilai buku saham”.

Memaksimalkan nilai perusahaan sama dengan memaksimalkan harga
saham dan itu juga vyang diinginkan pemilik perusahaan karena nilai
perusahaan yang tinggi mengindikasikan kemakmuran pemegang saham yang
tinggi. Menurut (Husnan & Pudjiastuti, 2018) nilai perusahaan adalah sebagai
berikut: “Nilai perusahaan merupakan harga yang bersedia dibayar oleh calon
pembeli apabila perusahaan tersebut dijual. Semakin tinggi nilai perusahaan
semakin besar kemakmuran yang diterima oleh pemilik perusahaan.

Nilai perusahaan adalah sebuah nilai untuk mengukur tingkat kualitas
perusahaan dan sebuah nilai yang menerangkan seberapa besar tingkat
kepentingan dalam sebuah perusahaan. Sedangkan menurut (Husnan &
Pudjiastuti, 2018) bahwa: “Secara normatif tujuan keputusan keuangan adalah
memaksimalkan nilai perusahaan. Semakin tinggi nilai perusahaan, semakin

besar kemakmuran yang akan diterima oleh pemilik perusahaan. Bagi
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perusahaan yang menerbitkan saham dipasar modal, harga saham yang
diperjualbeliakan dibursa merupakan indikator nilai perusahaan
2.1.1.2 Tujuan memaksimalkan Nilai Perusahaan

Menurut (Sudana, 2015) teori-teori dibidang keuangan memiliki satu
fokus, vyaitu memaksimalkan kemakmuran pemegang saham atau pemilik
perusahaan (wealth of the shareholders). Tujuan normatif ini dapat diwujudkan
dengan memaksimalkan nilai pasar perusahaan (market value of firm).

Bagi perusahaan yang sudah go public, memaksimalkan nilai
perusahaan sama dengan memaksimalkan dari nilai dari suatu harga pasar
saham. Memaksimalkan nilai perusahaan dinilai lebih tepat sebagai tujuan
perusahaan karena:

1. Memaksimalkan nilai perusahaan berarti memaksimalkan nilai
sekarang dari semua keuntungan yang akan diterima oleh pemegang
saham dimasa yang akan datang atau dapat dengan berorientasi jangka
panjang

2.  Mempertimbangkan faktor risiko

3. Memaksimalkan nilai perusahaan lebih menekankan pada arus kas
dari pada sekedar laba menurut pengertian akuntansi

4. Memaksimalkan nilai perusahan tidak mengabaikan tanggung jawab
sosial

2.1.1.3 Metode Pengukuran Nilai Perusahaan
Nilai perusahaan dapat diukur dengan suatu rasio yang disebut rasio

penilaian. (Sutrisno, 2010) mendefinisikan rasio penilaian adalah suatu rasio
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untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menciptakan nilai pada
masyarakat (investor) atau pada para pemegang saham.

Dalam hal ini peneliti menggunakan Price to book value dalam
menentukan nilai perusahaan. Karena Price to book value menggambarkan
seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham suatu perusahaan.
Perusahaan yang berjalan dengan baik, umumnya memiliki rasio price to book
value diatas satu, yang mencerminkan bahwa nilai pasar saham lebih besar dari
nilai bukunya. Price to book value yang tinggi mencerminkan tingkat
kemakmuran para pemegang saham, dimana kemakmuran bagi pemegang
saham merupakan tujuan utama dari perusahaan. Semakin tinggi harga saham
maka semakin tinggi pula nilai perusahaan.

Rasio ini memberikan pemahaman bagi pihak manajemen perusahaan
terhadap kondisi penerapan yang akan dilaksanakan dan dampaknya pada masa
yang akan datang. Adapun jenis-jenis pengukuran rasio ini menurut (Fahmi,
2014) adalah sebagai berikut:

1. Earning per share (EPS)
2. Price Book Value (PBV)

Adapun penjelasan dari rasio penilaian ini adalah sebagai berikut :
1. Earning per share (EPS)

Investor tentu mengharapkan perusahaan besar yang sudah mapan
akan menghasilkan earning positif atau keuntungan. Jika earning per kwartal
naik maka harga saham perusahaan tersebut juga akan naik, dan sebaliknya.
Penilaian earning selalu berupa perbandingan dengan data sebelumnya dalam

suatu periode tertentu (misalnya per kwartal). Jadi jika sebuah perusahaan
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penerbit saham mengalami kerugian pada kwartal tertentu belum tentu harga
sahamnya akan turun jika nilai kerugiannya lebih kecil dibandingkan kwartal
sebelumnya.

Sebuah perusahaan yang mengalami kerugian selama beberapa tahun
belum tentu harga sahamnya akan anjlok jika investor yakin akan prospek
keuntungan yang akan diperoleh perusahaan tersebut di waktu yang akan
datang. Jadi disamping earning saat ini (actual earning) ada juga earning yang
diharapkan (expectation earning). Ada perusahaan yang earning-nya bagus
tetapi harga sahamnya merosot karena expectation earning-nya tidak
menjanjikan. Earning menunjukkan pertumbuhan suatu perusahaan. Selain
harga sahamnya yang naik, earning yang positif juga memungkinkan investor
memperoleh deviden atau pembagian keuntungan perusahaan setelah harga
sahamnya mencapai level tertentu. Earning Per Share (EPS) adalah
keuntungan per lembar saham.

Menurut (Kasmir, 2015) mendefinisikan Earning Per Share (EPS)
sebagai berikut : “Earning per Share adalah kemampuan perusahaan untuk
mendistribusikan pendapatan yang diperoleh kepada pemegang sahamnya.
Semakin tinggi kemampuan perusahaan untuk mendistribusikan pendapatan
kepada pemegang sahamnya, mencerminkan semakin besar keberhasilaan
usaha yang dilakukannya.

Menurut (Fahmi, 2014) mendefinisikan earning per share sebagai
berikut : “Bentuk pemberian keuntungan yang diberikan kepada para
pemegang saham dari setiap lembar saham yang dimiliki’. Adapun faktor —

faktor yang dapat mempengaruhi Earning Per share adalah :
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1. Penggunaan hutang
Menurut (Brigham & Houston, 2018) menyatakan bahwa ‘Perubahan
dalam penggunaan hutang akan mengakibatkan perubahan laba per
lembar saham (EPS) dan karena itu, juga mengakibatkan perubahan
harga saham”. Dari penjelasan tersebut terlihat bahwa dalam perubahan
penggunaan hutang, merupakan faktor yang mempengaruhi tingkat
besaran EPS.

2. Laba bersih sebelum bunga dan pajak (EBIT)

Menurut  (Sutrisno, 2010) “Dalam memilih alternatif sumber dananya

tersebut, perlu diketahui pada tingkat profit sebelum bunga dan pajak

(EBIT=Earning Before Interest and Tax) apabila dibelanjai dengan

modal sendiri atau hutang menghasilkan EPS yang sama”.

Dari penjelasan tersebut dapat dikatakan bahwa laba bersih sebelum
bunga dan pajak (EBIT) merupakan faktor yang mempengaruhi besarnya laba
per lembar saham. Adapun penyebab kenaikan dan penurunan earning per
share. Menurut (Brigham & Houston, 2018) faktor-faktor penyebab kenaikan
dan penurunan Earning Per Share (EPS) adalah :

1. Laba bersih naik dan jumlah lembar saham biasa yang beredar tetap.

2. Laba bersih tetap dan jumlah lembar saham biasa yang beredar turun.

3. Laba bersih naik dan jumlah lembar saham biasa yang beredar turun.

4. Persentase kenaikan laba bersih lebih besar dari pada persentase
kenaikan jumlah lembar saham biasa yang beredar.

5. Persentase penurunan jumlah lembar saham biasa yang beredar lebih

besar dari pada persentase penurunan laba bersih.
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Jadi bagi suatu perusahaan, nilai laba per saham akan meningkat
apabila persentase kenaikan laba bersinnya lebih besar dari pada persentase
kenaikan jumlah lembar saham biasa yang beredar, begitu pula sebaliknya.

Menurut (Fahmi, 2014) Earning Per Share dapat diukur melalui :

EPs = 24T
JSB

(Fahmi, 2014)

Keterangan :

EPS = Earning Per Share.

EAT = Earning After Tax atau pendapatan setelah laba.

JSB = Jumlah saham yang beredar.

2. Price Book Value (PBV)

Price to Book Value (PBV). Price to Book Value (PBV) merupakan
perhitungan atau perbandingan antara market value dengan book value dari
suatu saham. Rasio ini berfungsi untuk melengkapi analisis book value. Jika
pada analisis book value, investor hanya dapat mengetahui kapasitas per
lembar dari nilai saham, pada rasio PBV investor juga dapat mengetahui
langsung sudah berapa kali market value suatu saham dihargai dari book
valuenya.

Menurut (Margaretha, 2011) Price Book Value (PBV) adalah sebagai
berikut: “Price Book Value menggambarkan seberapa besar menghargai nilai
buku saham suatu perusahaan”. Sedangkan (Fahmi, 2014) Price Book Value
(PBV) adalah sebagai berikut: “Price Book Value (PBV) merupakan rasio
untuk mengukur seberapa besar harga saham yang ada dipasar dibandingkan

dengan nilai buku sahamnya”.
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Adapun rumus yang digunakan untuk menghitung rasio nilai pasar atau

nilai buku atau Price Book Value (PBV) adalah sebagai berikut:

PBV = 22
BPS

(Fahmi, 2014)

Keterangan:

PBV = Price Book Value

MPS = Market Price Per Share atau Harga Pasar per saham

BPS = Book Price per share atau nilai buku per saham

2.1.2 Kebijakan Hutang
2.1.2.1 Pengertian Kebijakan Hutang

Kebijakan hutang merupakan keputusan yang sangat penting dalam
perusahaan. Dimana kebijakan hutang merupakan salah satu bagian dari
kebijakan pendanaan perusahaan. Kebijakan hutang adalah kebijakan yang
diambil oleh pihak manajemen dalam rangka memperoleh sumber pembiayaan
bagi perusahaan sehingga dapat digunakan untuk membiayai aktivitas
operasional perusahaan.

Menurut (Setiana, 2017) Kebijakan hutang adalah kebijakan yang
diambil oleh pihak manajemen dalam rangka mendapatkan sumber dana dari
pihak ketiga untuk membiayai aktivitas operasional perusahaan, yaitu
perimbangan antara modal asing atau hutang dengan modal sendiri. Sedangkan
menurut (Abdurrahman, 2019) kebijakan hutang merupakan keputusan yang
sangat penting dalam perusahaan, dimana kebijakan hutang merupakan salah

satu bagian dari kebijakan pendanaan perusahaan.
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Menurut (Gatot & Mardiyati, 2015) Kebijakan hutang merupakan
kebijakan perusahaan tentang seberapa jauh perusahaan menggunakan hutang
sebagai sumber pendanaannya. Penggunaan kebijakan hutang dapat digunakan
untuk menciptakan nilai perusahaan yang diinginkan. Penggunaan hutang
tetaplah harus dikelola dengan baik karena itu merupakan hal yang sensitif bagi
perusahaan terhadap tinggi dan rendahnya nilai perusahaan.
Dari beberapa definisi diatas maka dapat ditarik kesimpulan bahwa
Kebijakan hutang merupakan kebijakan pendanaan perusahaan yang bersumber
dari eksternal perusahaan. Kebijakan ini menggambarkan hutang yang dimiliki
oleh perusahaan untuk membiayai operasional perusahaan.
2.1.2.2 Faktor yang Mempengaruhi Kebijakan Hutang
Menurut (Sudana, 2015) menyatakan bahwa faktor-faktor yang dapat
mempengaruhi atas kebijakan hutang perusahaan adalah sebagai berikut:

1. Tingkat Pertumbuhan Penjualan
Perusahaan  yang  tingkat pertumbuhan  penjualan  relatif  tinggi
dimungkinkan untuk dibelanjai dengan menggunakan utang lebih besar
dibandingkan dengan perusahaan yang pertumbuhan penjualannya rendah,
karena keuntungan yang diperoleh dari peningkatan penjualan tersebut
diharapkan masih bisa menutup biaya bunga utang.

2. Stabilitas Penjualan
Perusahaan yang penjualannya stabil dapat menggunakan utang Yyang
jumlahnya  lebih  banyak daripada perusahaan yang penjualannya

berfluktuasi. Karena jika perusahaan yang penjualannya berfluktuasi
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menggunakan utang Yyang besar, maka perusahaan tersebut akan
mengalami kesulitan keuangan.

3. Karakteristik Industri
Karakteristik industri dapat dilinat dari berbagai aspek, misalnya apakah
perusahaan termasuk dalam industri yang padat modal.

4. Sikap Manajemen Perusahaan
Manajer perusahaan yang berani menanggung risiko cenderung mendanai
investasi perusahaannya dengan utang yang lebih banyak dibandingkan
dengan manajer perusahaan yang tidak menanggung risiko.

5. Sikap Pemberi Pinjaman
Dewasa ini bank dituntut untuk lebih berhati-hati dalam penyaluran kredit
kepada nasabah atau lebih dikenal dengan sikap prudential.
Menurut (Mamduh & Halim, 2012) terdapat beberapa faktor yang

memiliki pengaruh terhadap kebijakan hutang, antara lain :

1. NDT (Non-Debt Tax Shield)
Manfaat dari penggunaan hutang adalah bunga hutang yang dapat
digunakan untuk mengurangi pajak perusahaan. Demikian, perusahaan
dengan NDT tinggi tidak perlu menggunakan hutang yang tinggi.

2. Struktur Aktiva
Besarnya aktiva tetap suatu perusahaan dapat menentukan besarnya
penggunaan hutang. Perusahaan yang memiliki aktiva tetap dalam jumlah
besar dapat menggunakan hutang dalam jumlah besar karena aktiva

tersebut dapat digunakan sebagai jaminan pinjaman.
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3. Ukuran Perusahaan

Perusahaan - perusahaan yang besar cenderung terdiversifikasi sehingga

menurunkan risiko kebangkrutan.
4. Profitabilitas

Perusahaan dengan tingkat pengembalian yang tinggi atas investasinya

akan menggunakan hutang yang relatif kecil. Laba ditahannya yang tinggi

sudah memadai membiayai sebagian besar kebutuhan pendanaan.
5. Kondisi Internal Perusahaan

Kondisi internal perusahaan menentukan kebijakan penggunaan hutang

dalam suatu perusahaan.
2.1.2.3 Fungsi dan Manfaat Kebijakan Hutang

Dalam menggunakan kebijakan hutang dapat dilakukan dengan

mengukur dari Total debt merupakan total liabilities (baik hutang jangka
pendek maupun jangka panjang); sedangkan total modal sendiri merupakan
total modal sendiri (total modal saham yang disetor dan laba yang ditahan)
yang dimiliki perusahaan. Rasio ini menunjukan komposisi dari total hutang
terhadap total ekuitas. Semakin tinggi Debt to Equity Ratio menunjukan
komposisi total hutang semakin besar dibanding dengan total modal sendiri,
sehingga berdampak semakin besar beban perusahaan terhadap pihak luar
(kreditur). Menurut (Kasmir, 2015) manfaat dengan mengetahui rasio ini antara
lainnya adalah :

1. Dapat menilai kemampuan posisi perusahaan terhadap kewajiban

kepada pihak lain.

2. Menilai kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban bersifat tetap.
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3. Mengetahui keseimbangan antara nilai aktiva khususnya aktiva tetap
dengan modal.
4. Guna mengambil keputusan penggunaan sumber dana ke depan.
2.1.2.4 Pengukuran Kebijakan Hutang
Kebijakan hutang dalam penelitian ini diukur dari Debt to Equity Ratio
(DER) dikarenakan Debt to Equity Ratio mencerminkan besarnya proporsi
antara total debt (total hutang) dan total modal sendiri. Menurut (Horne &
Wachowicz, 2012) debt to equity ratio adalah rasio utang dengan ekuitas
menunjukan sejauh mana pendanaan dari utang digunakan jika dibandingkan
dengan pendanaan equitas.”
Semakin tinggi rasio ini berarti semakin besar penggunaan modal melalui
hutang. Bagi perusahaan sebaiknya penggunaan hutang tidak melebihi modal

sendiri. Debt to Equity Ratio dirumuskan sebagai berikut :

Total Hutang

Debt to equity ratio —
Modal Sendiri

Total debt merupakan total liabilities (baik hutang jangka pendek maupun
jangka panjang); sedangkan total modal sendiri merupakan total modal sendiri
(total modal saham vyang disetor dan laba yang ditahan) yang dimiliki
perusahaan. Rasio ini menunjukan komposisi dari total hutang terhadap total
ekuitas. Semakin tinggi Debt to Equity Ratio menunjukan komposisi total
hutang semakin besar dibanding dengan total modal sendiri, sehingga

berdampak semakin besar beban perusahaan terhadap pihak luar (kreditur).
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2.1.3 Keputusan Investasi
2.1.3.1 Pengertian Keputusan Investasi

Investasi merupakan penempatan sejumlah dana pada saat ini dengan
harapan untuk memperoleh keuntungan dimasa yang akan datang (Rialdy,
2018). Menurut (Tandelilin, 2016) investasi adalah komitmen atas sejumlah
dana atau sumber daya lainnya yang dilakukan pada saat ini, dengan tujuan
memperoleh sejumlah keuntungan di masa yang akan datang. Seorang investor
membeli sejumlah saham saat ini dengan harapan memperoleh keuntungan dari
kenaikan harga saham ataupun sejumlah dividen di masa yang akan datang,
sebagai imbalan atas waktu dan risiko yang terkait dengan investasi tersebut.

Menurut PSAK Nomor 13 dalam Standar Akuntansi Keuangan per 1
Oktober 2018, investasi adalah suatu asset yang digunakan perusahaan untuk
pertumbuhan kekayaan melalui distribusi hasil investasi (seperti bunga,
royalty, dividen, dan uang sewa), untuk apresiasi nilai investasi, atau mamfaat
lain bagi perusahaan yang berinvestasi seperti manfaat yang diperoleh melalui
hubungan perdagangan. Keputusan Investasi merupakan keputusan terpenting
dari  keputusan lainnya yang hubungannya dengan peningkatan nilai
perusahaan.

Keputusan Investasi (Total Asset) adalah keputusan yang diambil untuk
menanamkan modal pada satu atau lebih aset untuk mendapatkan keuntungan
di masa yang akan datang dan permasalahan bagaimana manajer keuangan
harus mengalokasikan dana kedalam bentuk — bentuk investasi yang akan dapat

mendatangkan keuntungan di masa yang akan datang. Secara singkat
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Keputusan Investasi (Total Asset) yaitu penggunaan dana yang bersifat jangka
panjang (Baridwan, 2015).

Investasi adalah suatu penanaman modal untuk satu atau lebih aktiva
yang dimiliki perusahaan dan biasanya berjangka waktu lama dengan harapan
mendapatkan keuntungan di masa — masa yang akan datang. Keputusan
penanaman modal tersebut dapat dilakukan oleh individu atau suatu entitas
yang mempunyai kelebihan dana. Investasi dalam arti luas terdiri dari dua
bagian utama, yaitu : investasi dalam bentuk aktiva rill dan investasi dalam
bentuk surat berharga atau sekuritas (Aldyanti, 2019).

Proses Keputusan Investasi (Total Asset) menurut (Husnan &
Pudjiastuti, 2018) adalah menunjukkan bagaimana investor memilih sekuritas,
berapa banyak investasi tersebut, dan kapan investasi tersebut akan dilakukan.
Setiap melakukan Keputusan Investasi (Total Asset) selalu saja memerlukan
proses. Proses tersebut akan memberikan gambaran pada setiap tahap yang
akan ditempuh oleh perusahaan.

Dengan demikian keputusan investasi adalah suatu kombinasi atau
pengelolaan sejumlah dana yang diharapkan dapat memberikan keuntungan
atau return yang tinggi di masa yang akan datang
2.1.3.2 Faktor faktor yang Mempengaruhi Keputusan Investasi

Asset dalam lingkup ini lebih berarti tindakan menjual barang atau jasa.
Kegiatan pemasaran adalah asset dalam lingkup hasil atau pendapatan berarti
penilaian atas asset nyata perusahaan dalam suatu periode. Menurut (Swastha
& Irawan, 2018)“Ada beberapa faktor yang mempengaruhi asset adalah

sebagai berikut:
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1. Kondisi dan kemampuan penjual
2. Kondisi pasar
3. Kondisi organisasi perusahaan
4. Dan faktor lainya seperti alam,budaya, politk, agama, social.”
Sedangkan menurut (Sitanggang, 2018) faktor-faktor yang perlu
diperhatikan dalam meningkatkan Total Asset adalah :
1. Kebijakan harga jual
2. Kebijakan Produk
3. Kebijakan distribusi
2.1.3.3 Dasar-Dasar Keputusan Investasi
Dasar-dasar keputusan investasi terdiri dari tingkat return harapan dan
tingkat risiko:
1. Return
Return ialah total keuntungan atau kerugian dialami investor pada
periode tertentu yang dihitung dengan membagi perubahan nilai aset
ditambah pembagian hasil pada periode itu dengan nilai investasi awal
periode (Widjaya, 2018)
2. Risiko
Risiko adalah kemungkinan adanya kerugian atau variabilitas
pendapatan dikaitkan dengan aset tertentu (Widjaya, 2018). Risiko
investasi diartikan sebagai variabilitas arus kas investasi dari arus kas
yang diharapkan. Semakin besar variabilitas arus kas, berarti semakin
tinggi risiko tersebut, dan sebaliknya (Sudana, 2015).

2.1.2.4 Pengukuran Keputusan Investasi
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Terdapat metode perhitungan untuk mengukur keputusan pendanaan,
menurut (Brigham & Houston, 2018) adapun rumus-rumus untuk mengukur
keputusan pendanaan dapat dilakukan dengan menggunakan Price Earning
Ratio (PER), sebagai berikut :

Price Earning ratio (rasio harga terhadap laba) adalah perbandingan
antara market price per share (harga pasar per lembar saham) dengan earning
per share (laba per lembar saham). Perusahaan dengan peluang tingkat
pertumbuhan tinggi biasanya mempunyai price earning ratio yang tinggi pula,
dan hal ini menunjukkan bahwa pasar mengharapkan pertumbuhan laba di
masa mendatang.

Sebaliknya perusahaan dengan tingkat pertumbuhan yang rendah
cenderung mempunyai price earning ratio yang rendah pula. Semakin rendah
price earning ratio suatu saham maka semakin baik atau murah harganya
untuk diinvestasikan. Price earning ratio menjadi rendah nilainya bisa karena
harga saham cenderung semakin turun atau karena meningkatnya laba bersih
perusahaan. Jadi semakin kecil nilai price earning ratio maka semakin murah
saham tersebut untuk dibeli dan semakin baik pula Kinerja per lembar saham
dalam menghasilkan laba bagi perusahaan. Semakin baik Kinerja per lembar
saham akan mempengaruhi banyak investor untuk membeli saham tersebut.

Menurut (Tandelilin, 2016) pengertian price earning ratio vyaitu: ‘“Rasio
atau perbandingan antara harga saham terhadap earning perusahaan. Investor
akan menghitung berapa kali nilai earning yang tercermin dalam harga suatu

saham.”
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Menurut (Reeve, 2010) Pengertian Price Earning Ratio sebagai berikut :
“Price  Earning Ratio adalah rasio yang merupakan indikator bagi prospek
pendapatan perusahaan di masa mendatang yang dihitung dengan cara
membagi harga pasar per lembar saham biasa pada tanggal tertentu dengan
laba per saham tahunan”.

Menurut (Sudana, 2015) Pengertian Price Earning Ratio sebagai
berikut: “Price Earning Ratio adalah rasio yang mengukur tentang bagaimana
investor menilai prospek pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang,
dan tercermin pada harga saham yang bersedia dibayar oleh investor untuk
setiap rupiah laba yang diperoleh perusahaan”.

Adapun faktor faktor yang mempengaruhi Price Earning Ratio.
Menurut pernyataan yang dikemukakan oleh (Husnan & Pudjiastuti, 2018)
faktor faktor yang mempengaruhi Price Earning Ratio adalah sebagai berikut:

a. Tingkat pertumbuhan laba Semakin tinggi pertumbuhan laba (deviden)
maka semakin tinggi pula PER apabila faktor-faktor lainnya sama .

b. Dividend Payout Ratio merupakan perbandingan antara Dividend Per
Share dan Earning Per Share. Apabila faktor —faktor lain diasumsikan
konstan, maka meningkatnya Dividend Payout Ratio akan meningkatkan
Price Earning Ratio.

c. Deviasi Tingkat Pertumbuhan Investor dapat mempertimbangkan Rasio
tersebut guna memilah-milah saham, mana yang nantinya dapat
memberikan  keuntungan yang besar dimasa yang akan datang,
perusahaan dengan kemungkinan pertumbuhan yang tinggi (High

Growth) biasanya mempunyai Price Earning Ratio yang besar.”
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Menurut (Fahmi, 2014) Price Earning ratio dapat diukur melalui :

PER = 2>
EPS

(Fahmi, 2014)
Keterangan :

PER = Price Earning Ratio

MPS = Market Price Per Sahre atau Harga pasar per saham

EPS = Earning Per Share atau Laba Per saham

2.1.4 Profitabilitas
2.1.4.1 Pengertian Profitabilitas

Untuk mengukur tingkat keuntungan suatu perusahaan, digunakan rasio
keuntungan atau rasio profitabilitas yang dikenal juga dengan nama rasio
rentabilitas. Menurut (Sartono, 2016) yang menyatakan bahwa : Profitabilitas
adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya dengan
penjualan, total aktiva maupun modal sendiri.

Menurut (Kasmir, 2015) yang menyatakan bahwa : Rasio profitabilitas
merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari
keuntungan. Menurut (lrawati, 2010) yang menyatakan bahwa Rasio
keuntungan atau profitability ratio adalah rasio yang digunakan untuk
mengukur  efisiensi  penggunaan  aktiva  perusahaan atau  merupakan
kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan laba selama periode tertentu
(biasanya semesteran, triwulanan dan lain-lain) untuk melihat kemampuan
perusahaan dalam beroperasi secara efisien.

Berdasarkan pendapat para ahli di atas, dapat ditarik kesimpulan bahwa
rasio profitabilitas adalah rasio untuk mengukur tingkat efektifitas pengelolaan

(manajemen) perusahaan yang ditunjukkan oleh jumlah keuntungan yang
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dihasilkan dari penjualan dan investasi. Intinya adalah penggunaan rasio ini

menunjukkan efisiensi perusahaan.

2.1.4.2 Faktor — Faktor yang Mempengaruhi Profitabilitas
Rasio profitabilitas ini yang biasanya dijadikan bahan pertimbangan
seorang investor dalam menanamkan sahamnya di suatu perusahaan. Menurut
(Hartono, 2017) tinggi rendahnya tingkat profitabilitas suatu perusahaan
dipengaruhi oleh faktor-faktor yang membentuk profitabilitas. Adapun faktor-
faktor yang dimaksud vyaitu:
1. Profit Margin
Profit margin merupakan perbandingan antara net income dengan revenue,
besar kecilnya net income dan revenue tersebut akan dipengaruhi oleh
besar kecilnya pendapatan dan biaya yang dikeluarkan oleh perusahaan.
Hal yang sangat mempengaruhi profit margin ini ialah kuantitas dan
kualitas earning asset serta tingkat bunganya, juga volume dan komposisi
dana atau struktur sumber dana dan tingkat bunga dari sumber dana
tersebut.
2. Assets Utilization
Assets utilization merupakan perbandingan antara total revenue dengan
total assets yang terdiri dari earning asset, cash asset, dan fixed asset.
Assets utilization dapat dipergunakan untuk melinat efisiensi perusahaan
dengan melihat kepada kecepatan dari perputaran aset yaitu berapa besar

pendapatan yang dihasilkan dari aset yang dimiliki oleh perusahaan. Oleh
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karena itu semakin tinggi assets utilization masing-masing atau keduanya
akan berdampak kepada tingginya profitabilitas.
3. Total equity
Total equity adalah modal sendiri yang dimiliki oleh perusahaan berupa
modal disetor, laba ditahan, dan laba tahun berjalan. Total equity berkaitan
dengan besar kecilnya modal sendiri yang dimiliki oleh perusahaan yang
berpengaruh terhadap potensi pertumbuhan aktiva perusahaan. Apabila
modal sendiri meningkat maka potensi pertumbuhan akan naik. Apabila
kualitas pertumbuhan aktiva perusahaan dapat dijaga dengan baik maka
akan berpengaruh terhadap tingkat profitabilitas perusahaan
Menurut  (Kasmir, 2015) beberapa faktor yang mempengaruhi
profitabilitas adalah sebagai berikut:

1. Meningkatnya penjualan tanpa peningkatan beban biaya secara
proporsional.

2. Mengurangi harga pokok penjualan atau beban operasi perusahaan.

3. Meningkatnya penjualan secara relative atas dasar nilai aset, baik
dengan meningkatkan penjualan atau mengurangi jumlah investasi
pada aset perusahaan.

4. Meningkatkan penggunaan utang relative terhadap ekuitas, sampai
pada titik yang tidak membahayakan kesejahteraan keuangan
perusahaan.

2.1.4.3 Manfaat dan Tujuan Profitabilitas
Menurut  (Kasmir, 2015) tujuan pengguna rasio profitabilitas bagi

perusahaan maupun pihak luar perusahaan, yaitu :
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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 tahun sekarang.

4. Untuk menilai perkembangan laba dari waktu kewaktu.

5. Untuk menilai besarnya laba bersih setelah pajak dengan modal
sendiri.

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

7. Untuk mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan baik
modal sendiri.
Sementara itu, manfaat yang diperoleh adalah untuk :

1. Mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh perusahaan dalam
satu periode.

2. Mengetahui possi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun
sekarang.

3. Mengetahui perkembangan laba dari tahun ke tahun.

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

5. Mengetahui produktivitas dari selurun dana perusahaan yang baik
modal pinjaman maupun modal sendiri.
Rasio profitabilitas merupakan rasio yang mengukur seberapa efektif

perusahaan memanfatkan investasi dan sumber daya ekonomi yang ada untuk

mencapai suatu keuntungan. Menurut (Sihombing, Astuty, & Irfan, 2021) The
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company really needs profit/profit to expand/expand its business field. The
shareholders (stakeholders) will certainly see how much the company's
performance or ability to generate net profits/profits in an accounting period is
called profitability”.

2.1.4.4 Return On Assets (ROA)

Return On Assets (ROA) merupakan salah satu rasio profitabilitas.
Dalam analisis laporan keuangan, rasio ini paling sering disoroti, karena
mampu  menunjukkan keberhasilan perusahaan menghasilkkan  keuntungan.
ROA mampu mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan
pada masa lampau untuk kemudian dijadikan gambaran untuk di masa yang
akan datang. Menurut (Jufrizen & Sari, 2019) Return On Asset (ROA)
digunakan untuk mengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang akan
dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam total asset.

Menurut (S. Hanum, 2021) menyatakan bahwa “The proportion of
total compensation to add up to resources estimates the profit from all out
resources (ROA) after interest and charges”. Menurut (Rivai, Permata, &
Veithzal, 2013) “rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan manajemen
bank baik dalam memperoleh keuntungan (laba) secara keseluruhan. Semakin
besar ROA suatu bank, maka semakin besar pula tingkat keuntungan yang
dicapai bank tersebut dan semakin baik pula posisi bank tersebut dalam dari
segi penggunaan asset”. Menurut (Riyanto, 2010) menyatakan bahwa istilah
Return On Asset (ROA) dengan NetEarning Power Ratio (ROI) vyaitu
kemampuan dari modal yang diinvestasikan dalam keseluruhan aktiva untuk

menghasilkan keuntungan neto.
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Dari uraian di atas dapat disimpulkan bahwa ROA atau ROI dalam
penelitian ini adalah mengukur perbandingan antara laba bersin setelah
dikurangi beban bunga dan pajak (Earning After Taxes / EAT) yang dihasilkan
dari kegiatan pokok perusahaan dengan total aktiva (assets) yang dimiliki
perusahaan untuk melakukan aktivitas perusahaan secara keselurunan dan
dinyatakan dalam persentase.
2.1.4.5 Tujuan dan Manfaat Return On Assets (ROA)

Return On Assets dapat digunakan sebagai suatu pengukuran atas hasil
dari serangkaian kebijakan perusahaan, yang dapat dijadikan sebagai ukuran
dalam menilai keuntungan perusahaan. Menurut (Kasmir, 2015) tujuan dalam
penggunaan rasio Return On Assets (ROA) yaitu :

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

2. Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun
sekarang.

3. Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu.

4. Untuk mengukur produktifitas dari selurun dana perusahaan yang
digunakan baik modal sendiri.

5. Mengukur produktivitas atas seluruh dana perusahaan yang digunakan,
baik dari modal pinjaman maupun modal sendiri yang dimiliki oleh
perusahaan.

6. Untuk mengukur produktifitas dari seluruh dana perusahaan yang

digunakan.
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Sedangkan untuk manfaat atas penggunaan Return On Assets (ROA)
yaitu:

1. Mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh perusahaan dalam satu
periode.

2. Mengetahui perkembangan laba dari waktu ke waktu

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

4. Mengetahui produktivitas dari selurun dana yang dimiliki perusahaan
perusahaan yang dapat digunakan baik modal pinjaman maupun modal
sendiri.

2.1.4.6 Faktor — faktor yang Mempengaruhi Return on Assets (ROA)

Return On Assets (ROA) digunakan sebagai tolak ukur prestasi
manajemen dalam memanfaatkan assets yang dimiliki perusahaan untuk
memperoleh laba. Menurut (Brigham & Houston, 2018) mengemukakan
bahwa besarnya ROA dipengaruhi oleh dua faktor, antara lain:

1. Turnover dari Operating Assets (tingkat perputaran aktiva yang digunakan
untuk operasi). Kas, piutang, dan persediaan,perputaran total aktiva
maupun perputaran aktiva tetap yang merupakan bagian dari aset.

2. Profit Margin yaitu besarnya keuntungan operasi yang dinyatakan dalam
presentase dan jumlah penjualan bersih.

2.1.4.7 Pengukuran Return on Assets (ROA)

Return On Assets (ROA) merupakan rasio yang menunjukan hasil

(return) atas penjualan aktiva yang digunakan dalam perusahaan. Dan Return

On Assets (ROA) dapat juga digunakan sebagai alat mengevaluasi atas
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penerapan kebijakan-kebijakan manajemen. Rumus perhitungan ROA sebagai

berikut :

ROA

= Laba Setelah Bunga dan Pajak x 100%

Total Aktiva

Semakin besar nilai ROA, menunjukkan Kinerja perusahaan yang

semakin baik pula,

karena tingkat pengembalian investasi semakin besar.

“Nilai ini mencerminkan pengembalian perusahaan dari selurun aktiva (atau

pendanaan) yang diberikan pada perusahaan”

2.2  Penelitian Terdahulu

(Subramanyam & John, 2014).

Penelitian ini pernah dilakukan oleh peneliti sebelumnya, dimana perbedaan

penelitian ini terlihat pada tempat dan waktu penelitian dilakukan.

Tabel 2.1
Penelitian Terdahulu

No. | Nama/Tahun Judul Variabel X Hasil Penelitian

1. | (Lakmitasari, Pengaruh Kebijakan | Variabel X : Berdasarkan hasil pengujian
2016) Dividen, Kebijakan | Kebijakan  Dividen, | hipotesis bahwa secara simultan

Hutang, Kebijakan | Kebijakan ~ Hutang, | kebijakan dividen, kebijakan
Investasi dan | Kebijakan Investasi | hutang, kebijakan investasi dan
Profitabilitas  pada | dan Profitabilitas profitabilitas berpengaruh
Nilai Perusahaan signifikan pada nilai perusahaan.
yang Terdaftar di | Variabel Y :

Bursa Efek | Nilai Perusahaan

Indonesia  Periode

2011-2014

2. | (Lestari, Model Determinan | Variabel X : Hasil dari penelitian menunjukkan
Dahrani, Kebijakan  Hutang | Kebijakan Hutang bahwa kebijakan hutang
Purnama, & dan Nilai berpengaruh terhadap nilai
Jufrizen, Perusahaan (Studi | Variabel Y : perusahaan  pada  Perusahaan
2021) Pada  Perusahaan | Nilai Perusahaan Farmasi yang Terdaftar di Bursa

Farmasi yang Efek Indonesia
Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia)

3. | (Tambunan, Pengaruh Variabel X: Hasil  penelitian ~ menunjukkan
Sabijono, & | Keputusan Investasi | Keputusan Investasi [ bahwa keputusan investasi
Lambey, Dan Kebijakan | Dan Kebijakan | berpengaruh positif terhadap nilai
2019) Hutang  Terhadap | Hutang perusahaan, yang artinya secara

Nilai Perusahaan parsial terdapat pengaruh positif
Variabel Y : antara variabel struktur modal
Nilai Perusahaan terhadap nilai perusahaan.
Kebijakan Hutang secara parsial
pengaruh positif terhadap nilai
perusahaan  pada  perusahaan
konstruksi yang terdaftar di BEI
periode 2014-2018
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(Fenandar, Pengaruh Variabel X : Berdasarkan analisis yang telah
Gany, & | Keputusan Investasi, Keputusan | dilakukan terhadap hipotesis dalam
Raharja, 2012) | Investasi, Pendanaan, dan | penelitian ini, didapatkan hasil
Keputusan Kebijakan Deviden keputusan investasi, keputusan
Pendanaan, dan pendanaan, dan kebijakan dividen
Kebijakan Deviden | Variabel Y : berpengaruh secara positif terhadap
Terhadap Nilai | Nilai Perusahaan nilai  perusahaan. Hasil dari
Perusahaan penelitian ini menunjukan bahwa
keputsan  investasi, keputusan
pendanaan, dan kebijakan dividen
memiliki pengaruh sebesar 17.2%
terhadap nilai perusahaan dan
82.8% lainnya dijelaskan oleh
variabel lain yang tidak terdapat
dalam model penelitian ini.

5. (Palupi & | Kebijakan Hutang, | Variabel X : Hasil pengujian hipotesis
Hendiarto, Profitabilitas dan | Hutang, Profitabilitas | menunjukkan bahwa  terdapat
2018) Kebijakan Dividen | dan Kebijakan | pengaruh yang signifikan dari

Pada Nilai | Dividen kebijakan dividen, kebijakan hutang
Perusahaan Properti dan profitabilitas terhadap nilai
& Real Estate perusahaan secara bersama-sama..
Variabel Y :
Nilai Perusahaan

6. | (Hertina, Ukuran Perusahaan, | Variabel X : Hasil Penelitian secara parsial
Hidayat, & | Kebijakan  Hutang | Ukuran Perusahaan, | ukuran perusahaan dan kebijakan
Mustika, dan Profitabilitas | Kebijakan Hutang | hutang berpengaruh negatif
2019) Pengaruhnya dan Profitabilitas terhadap nilai perusahaan,

terhadap Nilai sedangkan profitabilitas
Perusahaan Variabel Y : berpengaruh positif terhadap nilai
Nilai Perusahaan perusahaan. Hasil penelitian juga
menunjukan variabel independen
yaitu ukuran perusahaan, kebijakan
hutang, dan profitabilitas mampu
menjelaskan  variabel dependen
yaitu nilai perusahaan sebesar
83.56%.

2.3 Kerangka Konseptual
2.3.1 Keterikatan Kebijakan Hutang terhadap Nilai Perusahaan

Menurut (Harmono, 2017) Kebijakan hutang perusahaan merupakan
kebijakan yang diambil oleh pihak manajemen dalam rangka memperoleh
sumber pendanaa dari pihak ketiga untuk membiayai aktivitas operasional
perusahaan. Oleh karena itu, salah satu tugas manajer keuangan adalah
menentukan kebijakan pendanaan yang dapat memaksimalkan harga saham

yang merupakan cerminan dari suatu nilai perusahaan. investor yang rasional
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akan mamandang bahwa peningkatan nilai perusahaan berasal dari penggunaan
hutang yang tinggi.

Dengan demikian invstor mungkin akan menawarkan harga saham yang
lebih tinggi setelah perusahaan menerbitkan hutang untuk memenuhi  kembali
saham yang beredar. Dengan kata lain, investor memandang hutang sebagai
sinyal dari nilai perusahaan (Sudana, 2015). Adapun peneliti terdahulu yang
dilakukan oleh (Lakmitasari, 2016); (Lestari, Dahrani, Purnama, & Jufrizen,
2021) dan (Tambunan, Sabijono, & Lambey, 2019) menyatakan bahwa
kebijakan hutang berpengaruh positif signifikan pada nilai perusahaan.

2.3.2 Keterikatan Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan yang dibentuk melalui indikator nilai pasar saham
sangat dipengaruhi oleh peluang-peluang investasi. Pengeluaran investasi
memberikan sinyal positif tentang pertumbuhan perusahaan di masa yang akan
datang, sehingga meningkatkan nilai perusahaan (Pamungkas & Puspaningsih,
2013).

Menurut (Achmad & Amanah, 2014) keputusan investasi merupakan
salah satu dari fungsi manajemen keuangan yang menyangkut pengalokasi dana
baik dana yang bersumber dari dalam maupun luar perusahaan pada berbagai
bentuk keputusan investasi dengan tujuan memperoleh keuntungan yang lebih
besar dari biaya dana di masa yang akan datang. Keputusan investasi dalam
penelitian ini menggunakan Price Earning Ratio (PER).

PER yang tinggi menunjukkan prospek pertumbuhan perusahaan yang
bagus dan risikonya rendah. Teori yang mendasari keputusan investasi adalah

signalling theory. Menurut (Brighnam & Houston, 2018) isyarat atau signal
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adalah suatu tindakan yang diambil perusahaan untuk memberi petunjuk bagi
investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan.

Adapun peneliti terdahulu yang dilakukan oleh (Nisa & Zulaika, 2017)
dan (Fenandar, Gany, & Raharja, 2012) yang menyatakan bahwa keputusan
investasi perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

2.3.3 Keterikatan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Peningkatan nilai perusahaan dapat ditentukan oleh earnings power aset
perusahaan. Semakin tinggi earnings power semakin efisien perputaran aset dan
semakin tinggi profit margin yang diperoleh perusahaan. Peningkatan
profitabilitas perusahaan menunjukkan Kinerja perusahaan yang semakin baik
dan prospek perusahaan yang semakin baik pula. Hal ini akan mempengaruhi
ekspektasi investor dan akhirnya harga saham yang menjadi komponen nilai
perusahaan juga berubah. Banyak riset terdahulu yang mendukung dugaan
bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan (Kombih &
Suhardianto, 2017).

Adapun salah satu pengukuran rasio profitabilitas dapat dilakukan
dengan menggunakan Return On Assets (ROA), Return On Assets (ROA)
dimana merupakan rasio Yyang digunakan untuk mengukur kemampuan
manajemen  perusahaan dalam  memperoleh  keuntungan (laba) secara
keseluruhan (Hanum & Manullang, 2022). Menurut (Purwohandoko, 2017)
dikatakan jika investasi itu bisa terjadi investor lebih kaya. Dengan kata lain,
investor menjadi lebih  besar dalam kemakmuran setelah berinvestasi.

Pemahaman ini konsisten dengan tujuan memaksimalkan nilai perusahaan. Yang
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terpenting untuk perusahaan adalah bagaimana memaksimalkan laba pemegang
saham, dan bukan berapa banyak laba yang dihasilkan oleh perusahaan.

Adapun peneliti terdahulu yang dilakukan oleh (Palupi & Hendiarto,
2018) dan (Hertina, Hidayat, & Mustika, 2019) menyatakan bahwa profitabilitas
perusahaan berhubungan positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan penjelasan yang dikemukakan diatas, maka kerangka
konseptual dari variabel indenpeden dan variabel dependen dalam melihat

pengaruh variabel baik secara parsial dapat dilakukan pada gambar paradigma

dibawah ini:
- \
Kebijakan
Hutang
N J
e N
Keputusan
Investasi > Nilai perusahaan
N\ J
e N
Profitabilitas
N J
Gambar 2.1 Kerangka Konseptual
2.4 Hipotesis

Hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap rumusan masalah
penelitian, oleh karena itu rumusan masalah penelitian biasanya disusun dalam
bentuk kalimat pertanyaan (Sugiyono, 2017). Adapun hipotesis yang diajukan

sebagai berikut:
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1. Ada pengaruh kebijakan hutang secara parsial terhadap nilai perusahaan
(studi empiris pada Perusahaan Manufaktur Sektor Makanan dan Minuman
Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2021).

2. Ada pengaruh keputusan investasi secara parsial terhadap nilai perusahaan
(studi empiris pada Perusahaan Manufaktur Sektor Makanan dan Minuman
Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2021).

3. Ada pengaruh profitabilitas secara parsial terhadap nilai perusahaan (studi
empiris pada Perusahaan Manufaktur Sektor Makanan dan Minuman Yang

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2021).



BAB 3

METODE PENELITIAN

3.1 Jenis Penelitian

Dalam penelitian ini, jenis penelitian yang digunakan adalah pendekatan
asosiatif. Dimana dilihat dari jenis datanya maka penelitian menggunakan
pendekatan kuantitatif, namun juga apabila dilihat dari cara penjelasannya maka
penelitian  menggunakan pendekatan asosiatif. Menurut (Juliandi, Irfan, &
Manurung, 2014) Penelitian asosiatif adalah penelitian yang bertujuan untuk
menganalisis permasalahan hubungan suatu variabel dengan variabel lainnya.

Dimana penelitian yang dilakukan dengan menggunakan dua variabel
yaitu variabel bebas dan variabel terikat. Dimana variabel bebas yang terdiri dari
kebijakan hutang, keputusan investasi, dan profitabilitas dan variabel terikat
terdiri dari nilai perusahaan.
3.2 Definisi Operasional Variabel

Operasionalisasi variabel diperlukan untuk menjelaskan mengenai variable
yang diteliti, konsep, indikator, satuan ukuran, serta skala pengukuran yang akan
dipahami dalam operasionlisasi variabel. Disamping itu, tujuannya adalah untuk
memudahkan pengertian dan menghindari perbedaan persepsi dalam penelitian
ini.  Dalam penelitian ini, penulis menggunakan tiga variabel bebas (independen)
dan satu variabel terikat (dependen).

Berdasarkan judul Penelitian yaitu pengaruh kebijakan hutang, keputusan
investasi, dan profitabilitas dan variabel terikat terdiri dari nilai perusahaan. Maka

definisi setiap variabel adalah sebagai berikut:

40
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1. Variabel Bebas (independen)
Dimana variabel bebas terdiri dari kebijakan hutang, keputusan
investasi dan profitabilitas.
a. Kebijakan Hutang (X1)
Kebijakan hutang merupakan kebijakan pendanaan perusahaan yang

bersumber dari eksternal, yang diukur dengan menggunakan :

Total Hutan,
DER = =219
Total Ekuitas

b. Keputusan Investasi (X2)
Keputusan investasi adalah suatu kombinasi atau pengelolaan sejumlah
dana yang diharapkan dapat memberikan keuntungan atau return yang tinggi

di masa yang akan datang, yang diukur dengan menggunakan :

PER = 2232
EPS

c. Profitabilitas (X3)

Profitabilitas  adalah rasio untuk  mengukur tingkat efektifitas
pengelolaan  (manajemen)  perusahaan yang ditunjukkan  oleh  jumlah
keuntungan yang dihasilkkan dari penjualan dan investasi. Intinya adalah
penggunaan rasio ini menunjukkan efisiensi perusahaan. Yang dapat diukur

dengan menggunakan:

. Laba Bersih
Total Aset

ROA

2. Variabel terikat (Dependen Variabel)
Dimana variabel bebas terdiri dari Nilai Perusahaan

a. Nilai Perusahaan (Y)
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Nilai perusahaan adalah sebuah nilai untuk mengukur tingkat kualitas
perusahaan dan sebuah nilai yang menerangkan seberapa besar tingkat
kepentingan dalam sebuah perusahaan. Nilai perusahaan salah satunya dapat

diukur dengan menggunakan Price Book Value. Diukur dengan menggunakan :

PBV = 22
BPS

3.3 Tempat dan Waktu Penelitian

Penelitian ini  dilakukan secara empiris dengan data dari Bursa Efek
Indonesia untuk perusahaan Manufaktur sektor Makanan dan Minuman tahun
2017 sampai tahun 2021. Penelitian yang dilakukan di Bursa Efek Indonesia
Khususnya untuk perusahaan Manufaktur sektor Makanan dan Minuman melalui
media internet dengan menggunakan situs www.idx.co.id dan situs lainnya bila
diperlukan dalam pengumpulan data.

Penelitian ini direncanakan di bulan Februari 2023 sampai dengan Juli 2023

dengan perencanaan waktu seperti yang tertera di bawah ini:

Tabel 3.1
Waktu Penelitian
Feb Mar Apr Mei Jun Jul

Kegiataan Penelitian

Penyusunan Proposal

Bimbingan Proposal

Seminar Proposal

Perbaikan Proposal

Pengumpulan Data

Penyusunan SKripsi

Sidang Skripsi

3.4 Populasi dan Sampel
1. Populasi
Penelitian ini menggunakan data Kkuantitatif, yaitu data yang dapat

dinyatakan dengan jumlah atau banyaknya sesuatu yang diteliti. Populasi
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adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas kelompok orang, kejadian atau
segala sesuatu yang mempunyai Kkarakteristik. Poulasi merupakan keseluruhan
kumpulan elemen-elemen berkaitan dengan apa yang peneliti harapkandalam
mengambil beberapa kesimpulan (Sugiyono, 2017).”

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan
makanan dan minuman yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI)
Sektor Manufaktur pada tahun 2017-2021 sebanyak 24.

2. Sampel

Sampel merupakan bagian dari populasi yang diambil dari sebagian
data yang dianggap telah dapat mewakili seluruh populasi. Menurut (Sugiyono,
2017) sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh
populasi tersebut. Teknik sampling adalah merupakan teknik pengambilan
sampel. Teknik sampling dalam penelitian ini menggunakan probability
sampling. Probability sampling adalah teknik pengambilan sampel yang
memberikan peluang yang sama bagi setiap unsur (anggota) populasi untuk
dipilih menjadi anggota sampel. Kriteria penentuan sampel perusahaan dalam
penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Perusahaan Manufaktur untuk Sektor Makanan Dan Minuman untuk

tahun periode 2017-2021

2. Perusahaan Manufaktur untuk Sektor Makanan Dan Minuman Yyang

memiliki laporan tahunan periode 2017-2021.

3. Perusahaan Manufaktur untuk Sektor Makanan Dan Minuman untuk

tahun periode 2017-2021memperoleh keuntungan.
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Kriteria Sampel Penelitian
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No. Kriteria Pengembalian Sampel Jumlah
1. | Perusahaan Manufaktur untuk Sektor Makanan Dan 24
Minuman untuk tahun periode 2017-2021
2. | Perusahaan Manufaktur untuk Sektor Makanan Dan 19
Minuman yang memiliki laporan tahunan periode 2017-
2021
3. | Perusahaan Manufaktur untuk Sektor Makanan Dan 8
Minuman untuk tahun periode 2017-2021 memperoleh
keuntungan
4. | Jumlah Sampel 8
5. | Tahun Pengamatan 5
Jumlah sampel dengan tahun pengamatan selama periode 40

penelitian

Sumber : www.idx.com

Tabel 3.3

Daftar Nama Perusahaan Menjadi Sampel Penelitian

Z
o

Nama Perusahaan Kriteria

PT Tiga Pilar Sejahtera Food Thk

w

PT Tri Banyan Tirta Tbk

PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk

PT Delta Djakarta Thk

PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk

PT Indofood Sukses Makmur Thk

PT Multi Bintang Indonesia Thk

OO N[O O | W|N| -

PT Mayora Indah Tbk

©

PT Prasidha Aneka Niaga Tbhk

10 | PT Nippon Indosari Corpindo Tbk

2| 21212 212

11 | PT Sekar Bumi Thk

12 | PT Sekar Laut Thk

13 | PT Siantar Top Tbk

14 | PT Ultrajaya Milk Industry Co. Thk

15 | PT Prima Cakrawala Abadi Tbk

16 | PT Bumi Teknokultura Unggul Thk

17 | PT Buyung Poetra Sembada Thk

18 | PT Sariguna Primatirta Tbk

19 | PT Garudafood Putra Putri Jaya Tbk

20 | PT Pratama Abadi Nusa Industri Tbk

21 | PT Wahana Interfood Nusantara Thk

22 | PT Akasha Wira International Tbk

<] <] <) <] Pl P P P P P 2222222221

23 | PT Diamond Food Indonesia Thk

Ll lflflfeflfeleflleflli2lll2lel2l2l2l2l2]

24 | PT Era Mandiri Cemerlang Tbk

Sumber : www.idx.com
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3.5 Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang penulis gunakan sebagai bahan penelitian
ini berupa studi dokumentasi yang merupakan langkah paling utama dalam
penelitian yang cenderung menggunakan data sekunder, karena tujuan utama dari
penelitian adalah mendapatkan data. Data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah data kuantitatif yang bersumber dari data sekunder. Sumber data yang
digunakan adalah data sekunder yang diperoleh dengan mengambil data-data
keuangan berupa laporan laba rugi, laporan neraca dan laporan tahunan
perusahaan yang berasal dari hasil riset pada perusahaan Manufaktur sektor
Makanan dan Minuman yang terdaftar Bursa Efek Indonesia.
3.6 Teknik Analisis Data

Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis data
kuantitatif, yakni menguji dan menganalisis data dengan perhitungan angka-angka
dan kemudian menarik kesimpulan dari pengujian tersebut, dengan teknik analisis
data dibawah ini :
1. Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk menganalisa

data dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data yang telah
terkumpul sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang
berlaku untuk umum atau generalisasi. Dalam statistik deskriptif antara lain
adalah penyajian data melalui tabel, grafik, diagram lingkaran, pictogram,
perhitungan modus, median, mean (pengukuran tendesi sentral), perhitungan

desil, persentil, perhitungan penyebaran data melalui perhitungan rata-rata dan
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standar deviasi, perhitungan persentase. Pada penelitian ini penyajian data
menggunakan tabel dan analisis datanya menggunakan mean.
2. Uji Asumsi Klasik
Sebelum dilakukan pengujian analisis regresi linier berganda terhadap
hipotesis penelitian, maka terlebin dahulu perlu dilakukan suatu pengujian
asumsi klasik atas data yang akan diolah sebagai berikut :
a. Uji Normalitas Data
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi,
dependent variable dan independent variable keduanya mempunyai distribusi
normal ataukah tidak. Model regresi yang baik adalah memiliki distribusi
data normal atau mendekati normal (Ghozali, 2013). Mendeteksi dengan
melinat penyebaran data (titik) pada sumbu diagonal dari grafik normal P-P
Plot. Adapun pengambilan keputusan didasarkan kepada:
1) Jika data menyebar di sekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis
diagonal, atau grafik histogramnya menunjukkan pola distribusi normal,
maka model regresi memenuhi asumsi normalitas.
2) Jika data menyebar jauh dari garis diagonal dan atau tidak mengikuti
arah garis diagonal, atau grafikk histogram tidak menunjukkan pola
distribusi normal, maka model regresi tidak memenuhi normalitas.
b. Uji Multikolinearitas

Uji Multkolinearitas  bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya
variabel independen yang memiliki kemiripan dengan variabel independen
lainnya dalamsuatu model regresi, atau untuk mengetahui ada tidaknya

korelasi diantara sesama variabel independen. Uji Multikolinearitas dilakukan
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dengan membandingkan nilai toleransi (tolerance value) dan nilai variance
inflation factor (VIF) dengan nilai yang disyaratkan. Nilai yang disyaratkan
bagi nilai toleransi adalah lebih besar dari 0,1, dan untuk nilai VIF kurang
dari 10 (Ghozali, 2013).
c. Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke
pengamatan yang lain. Salah satu cara untuk mendeteksi ada atau tidaknya
heteroskedastisitas itu dengan melihat grafik plot antara nilai prediksi dengan
residualnya, adapun dasar untuk menganalisisnya adalah :
1) Jika ada pola tertentu (bergelombang, melebar kemudian menyempit)
maka mengindikasikan telah terjadi heteroskedastisitas.
2) Jika tidak ada pola yang serta titik menyebar diatas dan dibawah
angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas
3. Analisis Regresi Linear Berganda
Analisis regresi yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan
menggunakan analisis regresi berganda (multiple regresional analysis). Dalam
analisis regresi, selain mengukur kekuatan hubungan antara dua variabel atau
lebih, juga menunjukkan arah hubungan antara variabel dependen dengan
variabel independen (Ghozali, 2013). Adapun bentuk persamaan regresi linier
berganda yang digunakan dalam penelitian ini sebagai berikut :

Y=a+ b, X+ b,X,+b, X,+¢e
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Dimana :

Y = Nilai Perusahaan
X, = Kebijakan Hutang
X, = Keputusan Investasi
X3 = Profitabilitas

b,, b,, bz = Koefisien regresi
4. Uji Hipotesis

a. Uji Parsial (Uji t)

Uji statistik t dilakukan untuk mengetahui pengaruh dari masing-
masing variabel independen terhadap variabel dependen (Ghazali, 2013).
Dimana uji t mencari thitng dan membandikan dengan traner apakah variabel
independen secara parsial memiliki pengarun yang signifikan atau tidak
dengan variabel dependen.

Dasar pengambilan keputusan dalam pengujian ini adalah:

1) Jika thitung < traper dengan probabilitas (Sig.) > 0,05 maka Ho diterima,
artinya variabel independen tidak berpengaruh signifikan terhadap
variabel dependen.

2) Jika thitung > traber dengan probabilitas (Sig.) < 0,05 maka Ho ditolak,
artinya variabel independen  berpengaruh signifikan terhadap variabel
dependen.

5. Uji Determinan (R?)

Uji determinan (R?) pada intinya mengukur ketepatan atau kecocokan
garis regresi yang dibentuk dari hasil pendugaan terhadap hasil yang
diperoleh.Nilai koefisien determinasi antara nol dan satu.Nilai R? yang kecil
berarti kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi
variabel dependen sangat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti variabel-

variabel independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan
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untuk memprediksi variasi variabel dependen (Ghozali, 2013). Rumus untuk

mengukur besarnya proporsi adalah:

[KD:szlOO% ]

Dimana: KD = Kofesien Determinan.
R? = Kuadrat Korelasi



BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1 Hasil Penelitian
4.1.1 Gambaran Umum Bursa Efek Indonesia (BEI)

Bursa Efek Indonesia adalah salah satu bursa saham yang dapat
memberikan peluang untuk investasi dan sumber pembiayaan yang diperlukan
oleh para borrowers. Bursa Efek Indonesia merupakan bursa hasil
penggabungan dari Bursa Efek Jakarta (BEJ) dengan Bursa Efek Surabaya
(BES). Demi efektivitas operasional dan transaksi, pemerintah memutuskan
untuk menggabungkan Bursa Efek Jakarta sebagai pasar saham dengan Bursa
Efek Surabaya sebagai pasar obligasi dan derivative. Bursa hasil penggabungan
ini mulai beroperasi pada 01 Desember 2007.

Tahun 2007 menjadi titik penting dalam sejarah perkembangan Pasar
Modal Indonesia. Dengan persetujuan para pemegang saham kedua bursa, BES
digabungkan kedalam BEJ yang kemudian menjadi Bursa Efek Indonesia (BEI)
dengan tujuan meningkatkan peran pasar modal dalam perekonomian Indonesia.
Pada tahun 2008, Pasar Modal Indonesia terkena imbas krisis keuangan dunia
menyebabkan tanggal 08-10 Oktober 2008 terjadi penghentian sementara
perdagangan di Bursa Efek Indonesia.

Pada tanggal 02 maret 2009 Bursa Efek Indonesia meluncurkan system
perdagangan baru yakni Jakarta Trading System Next Generation (JATS Next-
G), yang merupakan pengganti system JATS yang beroperasi sejak 1995.

System semacam JATS Next-G telah diterapkan dibeberapa Bursa Negara

50
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Asing, seperti Singapura, Hongkong, Swiss, Kolombia dan Inggris. Menurut
pasal 1 Undang-undang pasar modal nomor 8 tahun 1995, Bursa Efek Indonesia
didefinisiskan sebagai berikut : “ Bursa Efek adalah pihak menyelenggarakan
dan menyediakan system dan atau sarana untuk mempertemukan penawaran jual
dan beli efek .

Demi mendukung strategi dalam melaksanakan peran sebagai fasilitator
dan regulator pasar modal, BEI selalu mengembangkan diri dan siap
berkompetisi dengan bursa-bursa dunia lainnya, dengan memperhatikan tingkat
risiko yang terkendali, instrument perdagangan yang lengkap, system yang andal
dan tingkat likuiditas yang tinggi.

4.1.2 Deskripsi Data
1. Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah sebuah nilai untuk mengukur tingkat kualitas
perusahaan dan sebuah nilai yang menerangkan seberapa besar tingkat
kepentingan dalam sebuah perusahaan. Nilai perusahaan salah satunya dapat
diukur dengan menggunakan Price Book Value. Data keuangan perusahaan
manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI adalah:

Tabel 4.1
Data Perhitungan Nilai Perusahaan

Price Book Value (PBV)

No Nama Perusafiaan 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

1 | PT Akasha Wira International Tbk 0.63 0.75 1.01 1.73 541

2 | PT Wilmar Cahaya Indonesia Thk 4.13 2.26 3.18 3.78 4.38
PT Ultra Jaya Milk Industry & Trading | 0.39 0.56 0.82 0.66 |0.70

3 | Company Tbk

4 | PT Indofood Sukses Makmur Thk 4.06 424 | 4.89 5.70 6.76

5 | PT Multi Bintang Indonesia Tbk 6.91 8.86 8.77 6.29 4.27

6 | PT Mayora Indah Thk 0.66 1.00 |[0.86 1.37 1.04

7 | PT Nippon Indosari Corpindo Tbk 0.58 0.57 0.61 0.71 |0.63
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| 8| PT Delta Djakarta Tbk |656 |88 |[691 |357 |472

Sumber : BEI, diolah

Price Book Value (PBV)
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Sumber :data diolah oleh peneliti, dari www.idx.co.id

Gambar 4.1
Grafik Price Book Value (PBV)

Berdasarkan tabel dan grafik di atas dapat diketahui bahwa price book
value (PBV) tertinggi pada tahun 2017 dipegang oleh PT Multi Bintang
Indonesia Tbk dengan jumlah 6.91, pada tahun 2018 dipegang oleh PT Multi
Bintang Indonesia Tbk dengan jumlah 8.86. Pada tahun 2019 dipegang oleh
PT Multi Bintang Indonesia Tbk dengan jumlah 8.77, Pada tahun 2020
dipegang oleh PT Multi Bintang Indonesia Tbk dengan jumlah 6.29. Pada
tahun 2021 dipegang oleh PT Indofood Sukses Makmur Thk dengan jumlah
6.76. Untuk price book value (PBV) terendah pada tahun 2017 dipegang oleh
PT Ultra Jaya Milk Industry & Trading Company Tbk dengan jumlah 0.39,
pada tahun 2018 dipegang oleh PT Ulra Jaya Milk Industry & Trading
Company Tbk dengan jumlah 0.56. Pada tahun 2019 dipegang oleh PT

Nippon Indosari Corpindo Tbk dengan jumlah 0.61, Pada tahun 2020
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dipegang oleh PT Ultra Jaya Milk Industry & Trading Company Tbk dengan
jumlah 0.66. Pada tahun 2021 dipegang oleh PT Nippon Indosari Corpindo
Tbk dengan jumlah 0.63.
2. Kebijakan Hutang

Kebijakan hutang merupakan kebijakan pendanaan perusahaan yang
bersumber dari eksternal, dimana pengukuran kebijakan hutang dapat diukur
dengan menggunakan debt to equity ratio. Data keuangan perusahaan
manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI adalah:

Tabel 4.2
Data Perhitungan Debt to Equity Ratio (DER)

Debt to Equity Ratio (DER)

No Nama Perusafiaan 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

1 | PT Akasha Wira International Tbk 0.99 0.83 0.31 0.27 0.26

2 | PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk 0.54 020 |[0.23 024 |[0.22
PT Ultra Jaya Milk Industry & Trading | 0.23 0.16 0.17 0.83 0.44

3 | Company Tbk

4 | PT Indofood Sukses Makmur Thk 0.88 0.93 0.77 1.06 1.07

5 | PT Multi Bintang Indonesia Tbk 1.36 1.47 1.53 1.03 1.66

6 | PT Mayora Indah Tbk 1.03 1.06 |0.92 0.75 |[0.75

7 | PT Nippon Indosari Corpindo Tbk 0.62 051 |[051 0.38 | 0.47

8 | PT Delta Djakarta Tbk 0.17 0.18 |[0.18 0.20 |[0.30

Sumber : BEI, diolah

Debt to Equity Ratio (DER)
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Sumber : data diolah oleh peneliti, dari www.idx.co.id
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Gambar 4.2
Grafik Debt to Equity Ratio (DER)

Berdasarkan tabel dan grafik di atas dapat diketahui bahwa debt to
equity ratio (DER) tertinggi pada tahun 2017 dipegang oleh PT Multi Bintang
Indonesia Tbk dengan jumlah 1.36, pada tahun 2018 dipegang oleh PT Multi
Bintang Indonesia Tbk dengan jumlah 1.47. Pada tahun 2019 dipegang oleh PT
Multi Bintang Indonesia Tbk dengan jumlah 1.53, Pada tahun 2020 dipegang
oleh PT Indofood Sukses Makmur Thk dengan jumlah 1.06. Pada tahun 2021
dipegang oleh PT Multi Bintang Indonesia Thk dengan jumlah 1.66. Untuk
debt to equity ratio (DER) terendah pada tahun 2017 dipegang oleh PT Delta
Djakarta Tbk dengan jumlah 0.17, pada tahun 2018 dipegang oleh PT Ultra
Jaya Milk Industry & Trading Company Tbk dengan jumlah 0.16. Pada tahun
2019 dipegang oleh PT Ulira Jaya Milk Industry & Trading Company Tbk
dengan jumlah 0.17, Pada tahun 2020 dipegang oleh PT Delta Djakarta Tbk
dengan jumlah 0.20. Pada tahun 2021 dipegang oleh PT Wilmar Cahaya
Indonesia Tbk dengan jumlah 0.22
3. Keputusan Investasi

Keputusan investasi adalah suatu kombinasi atau pengelolaan sejumlah
dana yang diharapkan dapat memberikan keuntungan atau return yang tinggi di
masa yang akan datang, dimana pengukuran Keputusan investasi dapat diukur
dengan menggunakan price earning ratio (PER). Data keuangan perusahaan

manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI adalah:
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Tabel 4.3
Data Perhitungan Price Earning Ratio (PER)
Price Earning Ratio (PER)

No Nama Perusahaan 2017 | 2018 | 2010 | 2020 | 2021
1 | PT Akasha Wira International Tbk 13.62 10.22 | 7.36 6.35 7.29
2 | PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk 7.13 881 |[461 5.83 5.99

PT Ultra Jaya Milk Industry & Trading | 21.23 22.50 |18.88 16.00 | 13.08
3 | Company Tbk
4 | PT Indofood Sukses Makmur Thk 16.05 15.72 | 14.18 8.61 7.87
5 | PT Multi Bintang Indonesia Tbk 21.81 27.52 | 28.20 33.21 | 25.90
6 | PT Mayora Indah Tbk 28.45 34.03 | 21.91 29.46 | 38.49
7 | PT Nippon Indosari Corpindo Tbk 46.10 42.75 | 26.37 37.80 | 29.49
8 | PT Delta Djakarta Thk 13.15 13.03 | 17.13 18.06 | 15.91

Sumber : BEI, diolah

Price Earning Ratio (PER)
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Sumber :data diolah oleh peneliti, dari www.idx.co.id

Gambar 4.3
Grafik Price Earning Ratio (PER)

ROTI

0

DLTA

Berdasarkan tabel dan grafik di atas dapat diketahui bahwa price

earning ratio (PER) tertinggi pada tahun 2017 dipegang oleh PT Nippon

Indosari Corpindo Thk dengan jumlah 46.10, pada tahun 2018 dipegang oleh

PT Nippon Indosari Corpindo Tbhk dengan jumlah 42.75. Pada tahun 2019
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dipegang oleh PT Multi Bintang Indonesia Thk dengan jumlah 28.20, Pada
tahun 2020 dipegang oleh PT Nippon Indosari Corpindo Thk dengan jumlah
37.80. Pada tahun 2021 dipegang oleh PT Mayora Indah Tbk dengan jumlah
38.49. Untuk price earning ratio (PER) terendah pada tahun 2017 dipegang
oleh PT Wilmar Cahaya Indonesia Thk dengan jumlah 7.13, pada tahun 2018
dipegang oleh PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk dengan jumlah 8.81. Pada
tahun 2019 dipegang oleh PT Wilmar Cahaya Indonesia Thk dengan jumlah
4.61, Pada tahun 2020 dipegang oleh PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk
dengan jumlah 5.83. Pada tahun 2021 dipegang oleh PT Wilmar Cahaya
Indonesia Tbk dengan jumlah 5.99.
4. Profitabilitas

Profitabilitas  adalah  rasio untuk mengukur tingkat efektifitas
pengelolaan  (manajemen)  perusahaan yang  ditunjukkan  oleh  jumlah
keuntungan yang dihasilkkan dari penjualan dan investasi. Intinya adalah
penggunaan rasio ini menunjukkan efisiensi perusahaan. dimana pengukuran
profitabilitas dapat diukur dengan menggunakan return on asset (ROA). Data
keuangan perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar
di BEI adalah:

Tabel 4.4
Data Perhitungan Return On Asset (ROA)

Return On Asset (ROA)

No Nama Perusafiaan 2017 | 2018 | 2010 | 2020 | 2021
1 | PT Akasha Wira International Tbhk 0.05 0.06 0.10 0.14 0.20
2 | PT Wilmar Cahaya Indonesia Thk 0.08 0.08 0.15 0.12 |[0.11
PT Ultra Jaya Milk Industry & Trading | 0.14 0.13 0.16 0.13 0.17
3 | Company Tbk
4 | PT Indofood Sukses Makmur Tbk 0.06 0.05 0.06 0.05 0.06
5 | PT Multi Bintang Indonesia Tbk 0.53 0.42 0.42 0.10 |[0.23
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PT Mayora Indah Tbhk 0.11 0.10 |(0.11 0.11 | 0.06
PT Nippon Indosari Corpindo Tbk 0.03 0.03 0.05 0.04 0.07
PT Delta Djakarta Tbk 0.21 022 |0.22 0.10 |0.14
Sumber : BEI, diolah
Return On Asset (ROA)
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Sumber : data diolah oleh peneliti, dari wwv.idx.co.id

Gambar 4.4

Grafik Return On Asset (ROA)
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Berdasarkan tabel dan grafik di atas dapat diketahui bahwa return on

asset (ROA) tertinggi pada tahun 2017 dipegang oleh PT Multi Bintang

Indonesia Tbk dengan jumlah 0.53, pada tahun 2018 dipegang oleh PT Multi

Bintang Indonesia Tbk dengan jumlah 0.42. Pada tahun 2019 dipegang oleh PT

Multi Bintang Indonesia Tbk dengan jumlah 0.42, Pada tahun 2020 dipegang

oleh PT Akasha Wira International Tbk dengan jumlah 0.14. Pada tahun 2021

dipegang oleh PT Multi Bintang Indonesia Tbk dengan jumlah 0.23. Untuk

return on asset (ROA) terendah pada tahun 2017 dipegang oleh PT Nippon

Indosari Corpindo Thk dengan jumlah 0.03, pada tahun 2018 dipegang oleh PT

Nippon Indosari Corpindo Thk dengan jumlah 0.03. Pada tahun 2019 dipegang

oleh PT Nippon Indosari Corpindo Thk dengan jumlah 0.05, Pada tahun 2020
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dipegang oleh PT Nippon Indosari Corpindo Thk dengan jumlah 0.04. Pada

tahun 2021 dipegang oleh PT Indofood Sukses Makmur Thk dan PT Mayora

Indah Tbk dengan jumlah 0.06.
4.1.3 Analisis Deskrpisi

Uji analisis deskriptif dilakukan terhadap data debt to equity ratio, price

earning ratio , return on asset dan nilai perusahaan. Analisis statistik digunakan
untuk mengetahui gambaran atau deskripsi masing-masing variabel yang terkait
dalam penelitian, dilihat dari nilai minimum, nilai maksimum, nilai rata-rata
(mean) dan standar deviasi dari masing-masing variabel. Berikut ini disajikan
hasil uji statistik deskriptif pada tabel dibawah ini

Tabel 4.5
Hasil Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
DER 40 .16 1.66 .6427 42904
PER 40 461 46.10 19.5025 11.07845
ROA 40 .03 53 1350 .10860
PBV 40 .39 8.86 3.2438 2.72388
Valid N (listwise) 40

(Sumber: Pengelola Data SPSS, 2023)

Berdasarkan tabel 4.5 di atas menunjukkan bahwa jumlah data yang
digunakan dalam penelitian ini sebanyak 40 sampel data yang diambil dari
laporan tahunan dan laporan keuangan Manufaktur untuk sector makanan dan
minuman. Variabel debt to equity ratio (DER) menunjukkan rata-rata 0.6427
yang berarti bahwa secara rata-rata debt to equity ratio (DER) sebanyak 0.6427.
Debt to equity ratio (DER) terendah sebesar 0.16 pada perusahaan PT Ultra Jaya
Milk Industry & Trading Company Thk (ULTJ) tahun 2018 dan tertinggi sebesar

1.66 pada perusahaan PT Multi Bintang Indonesia Thk (MLBI) tahun 2021. debt
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to equity ratio (DER) memiliki nilai standar deviasi sebanyak 0.42904 dengan
demikian batas penyimpanan debt to equity ratio (DER) adalah 0.42904.

Variabel price earning ratio (PER) menunjukkan rata-rata 19.5025 yang
berarti bahwa secara rata-rata price earning ratio (PER)sebanyak 19.5025.
Price earning ratio (PER) terendah sebesar 4.61 pada perusahaan PT Wilmar
Cahaya Indonesia Tbk (CEKA) tahun 2019 dan tertinggi sebesar 46.10 pada
perusahaan PT Nippon Indosari Corpindo Tbk (ROTI) tahun 2017. Price
earning ratio (PER) memiliki nilai standar deviasi sebanyak 11.07845 dengan
demikian batas penyimpanan price earning ratio (PER) adalah 11.07845.

Variabel return on asset (ROA) menunjukkan rata-rata 0.1350 yang
berarti bahwa secara rata-rata return on asset (ROA) sebanyak 0.1350. Return
on asset (ROA) terendah sebesar 0.03 pada perusahaan PT Nippon Indosari
Corpindo Tbk (ROTI) tahun 2017 sampai 2018 dan tertinggi sebesar 0.53 pada
perusahaan PT Multi Bintang Indonesia Tbk (MLBI) tahun 2017. Return on
asset (ROA) memiliki nilai standar deviasi sebanyak 0.10860 dengan demikian
batas penyimpanan return on asset (ROA) adalah 0.10860.

Variabel price book value (PBV) menunjukkan rata-rata 3.2438 yang
berarti bahwa secara rata-rata price book value (PBV) sebanyak 3.2438. Price
book value (PBV) terendah sebesar 0.39 pada perusahaan PT Ultra Jaya Milk
Industry & Trading Company Tbk (ULTJ) tahun 2017 dan tertinggi sebesar 8.86
pada perusahaan PT Multi Bintang Indonesia Tbk (MLBI) tahun 2018. Price
book value (PBV) memiliki nilai standar deviasi sebanyak 2.72388 dengan
demikian batas penyimpanan price book value (PBV) adalah 2.72388.

4.1.4 Uji Asumsi Klasik
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Uji Asumsi klasik dilakukan untuk melinat apakah asumsi-asumsi yang
dilakukan dalam analisis regresi linear terpenuhi. Uji asumsi klasik dalam
penelitian  penelitan  ini menguji normalitas data secara statistik,  uji
multikolieneritas, uji heteroskedastisitas serta uji autokorelasi.

1. Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam sebuah model
regresi, variabel dependen, variabel independen mempunyai distribusi normal
atau tidak. Untuk menguji normal data ini menggunakan metode analisis grafik

dan normal probability plot.

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: PBV
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Gambar 4.5
Penelitian menggunakan P-Plot

Dari hasil uji normalitas diatas dengan menggunakan grafik Normal
Probability Plot menunjukkan bahwa grafik memberikan pola distribusi
normal yang mendekati normal, dan pada grafik terlihat titik-titik menyebar di

sekitar garis diagonal serta penyebarannya ada disekitar garis diagonal. Untuk
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lebih memastikan apakah data residual terdistribusi secara normal atau tidak,

maka dilakukan pengujian One Sample Kolmogorov- Smirnov.

Tabel 4.6
Uji Kolmogorov-Smirnov (K-S)
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual

N 40
Normal Parameters®® Mean .0000000
Std. Deviation 2.02280239

Most Extreme Differences Absolute 119
Positive 119

Negative -.068

Test Statistic 119
Asymp. Sig. (2-tailed) .159°

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

Hasil pengujian uji normalitas dengan uji Kolmogorof-Smirnov yang
tersaji pada tabel 4.6, memperlihatkan besarnya signifikan diatas 0,05 atau 5%
yaitu 0,159. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa nilai seluruh variabel
memiliki distribusi normal.

2. Uji Multikolieneritas

Untuk menguji adanya multikolinearitas dapat dilakukan dengan

menganalisis korelasi antar variabel dan perhitungan nilai tolarance serta

Variance Inflation Factor (VIF) seperti terlihat pada tabel 4.7 sebagai berikut:

Tabel 4.7

Uji Multikolinearitas
Coefficients®

Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Std.
Model B Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) 2121 829 2560 .015
DER 1.179 891 .186 1.323 194 778 1.286
PER -.074 .032 -.300 -2.274 .029 879 1.137
ROA 13.364 3.339 .533 4.002 .000 .864| 1.157

a. DependentVariable: PBV

Pada Tabel 4.7 dapat dibuat kesimpulan sebagai berikut:
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a. Debt to equity ratio (X;) dengan nilai tolerance sebesar 0.778 lebin
besar dari 0,10 dan nilai VIF sebesar 1.286 lebih kecil dari 10.
b. Price earning ratio (X;) dengan nilai tolerance sebesar 0.879 Ilebin
besar dari 0,10 dan nilai VIF sebesar 1.137 lebih kecil dari 10.
c. Return on asset (X3) dengan nilai tolerance sebesar 0.864 lebih besar
dari 0,10 dan nilai VIF sebesar 1,157 lebih kecil dari 10.
Karena nilai tolerance yang diperoleh untuk setiap variabel lebih besar
dari 0,10 dan nilai VIF yang diperoleh untuk setiap variabel lebih kecil dari 10,
maka artinya data variabel debt to equity ratio, price earning ratio , return on
asset dari adanya gejala multikolinearitas
4. Uji Heteroskedatisitas
Untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidak samaan
varian dan residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Model regresi
yang baik adalah tidak terjadi heteroskedastisitas. Jika residualnya mempunyai
varians yang sama disebut homoskedastisitas dan jika variannya tidak sama

atau berbeda disebut heteroskedastisitas.

Scatterplot
Dependent Variable: PBV
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Gambar 4.6
Uji Heteroskedatisitas

Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas pada gambar diatas
menunjukkan bahwa grafik scatterplot antara SRESID dan ZPRED
menunjukkan pola penyebaran, dimana titik-titik menyebar di atas dan di
bawah 0 pada sumbu Y, hal ini menunjukkan bahwa tidak terjadi
heteroskedastisitas pada data yang akan digunakan.

4.1.5 Uji Regresi Berganda

Berdasarkan uji asumsi klasik yang telah dilakukan bahwa data dalam

penelitian  ini  terdistribusi  normal dan tidak terjadi multikolinearitas,
autokorelasi maupun heteroskedastisitas. Oleh karena itu data yang tersedia telah
memenuhi syarat untuk menggunakan model regresi berganda. Analisis regresi
berganda digunakan untuk mengetahui sejaun mana hubungan antara variabel
independen dan variabel dependen.Pengolahan data dan pengujian hipotesis
dalam penelitian ini dilakukan dengan menggunakan alat bantu statistic yaitu
program software komputer SPSS.

Tabel 4.8

Analisis Regresi Linear Berganda
Coefficients®

Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. | Tolerance | WVIF
1 (Constant) 2121 829 2.560| .015
DER 1.179 .891 .186 1.323 194 778 1.286
PER -.074 .032 -.300 -2.274 .029 879 1.137
ROA 13.364 3.339 533 4,002 .000 864 | 1.157

a. DependentVariable: PBV
(Sumber: Output SPSS, diolah Peneliti, 2023)

Berdasarkan tabel 4.8 diatas diperoleh model persamaan regresi linear

berganda sebagai berikut:

Y= 2121 +1.179X; - 0.074 X, +13.364 X3+ e
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Dimana:

a.

4.1.6

Nilai konstanta sebesar 2.121 apabila variabel debt to equity ratio, price
earning ratio, return on asset tetap, maka nilai perusahaan Pada
Perusahaan Makanan dan Minuman yang Terdaftar di BEI adalah sebesar
2.121.

Nilai koefisien debt to equity ratio (DER) (X;) sebesar 1.179 menyatakan
bahwa debt to equity ratio (DER) mempunyai hubungan searah dengan
nilai perusahaan. Jika terjadi kenaikan nilai debt to equity ratio (DER)
sebanyak 1 x maka variabel beta (nilai perusahaan) akan meningkat
sebesar 1.179 dengan asumsi bahwa variabel bebas yang lain dari model
regresi adalah tetap

Nilai koefisien price earning ratio (X;) sebesar -0.074 menyatakan
bahwa price earning ratio mempunyai hubungan berlawanan arah
dengan nilai perusahaan. Jika terjadi kenaikan nilai price earning ratio
sebanyak 1 x maka variabel beta (nilai perusahaan) akan menurun
sebesar 0.074 dengan asumsi bahwa variabel bebas yang lain dari model
regresi adalah tetap

Nilai koefisien return on asset (ROA) (X3) sebesar 13.364 menyatakan
bahwa return on asset (ROA) mempunyai hubungan searah dengan nilai
perusahaan. Jika terjadi kenaikan nilai return on asset (ROA) sebanyak 1
X maka variabel beta (nilai perusahaan) akan meningkat sebesar 13.364
dengan asumsi bahwa variabel bebas yang lain dari model regresi adalah

tetap

Pengujian Hipotesis
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Uji statistik t digunakan untuk memastikan apakah variabel independen

yang terdapat dalam persamaan tersebut setiap individu berpengaruh terhadap

nilai variabel dependen. Hasil pengujian dengan uji t sebagai berikut:

Tabel 4.9

Uji Parsial
Coefficients?®

Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. | Tolerance | VIF
1 (Constant) 2.121 829 2560| .015
DER 1.179 .891 .186 1.323 194 778 1.286
PER -.074 .032 -.300 -2.274 .029 879 1.137
ROA 13.364 3.339 533 4,002 .000 864 | 1.157

a. DependentVariable: PBV

(Sumber: Output SPSS, diolah Peneliti, 2023)

Berdasarkan tabel 4.9 diatas menunjukkan bahwa :

Untuk debt to equity ratio terdapat nilai signifikan 0,194. Nilai signifikan
lebin besar dari nilai probabilitas 0,05 (0=5%) atau nilai 0,194>0,05.
Variabel debt to equity ratio mempunyai thitung Sebesar 1.323 dengan tiapei=
2,026. Jadi thitung < tranel dapat disimpulkan bahwa debt to equity ratio tidak
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Untuk price earning ratio terdapat nilai signifikan 0,029. Nilai signifikan
lebih kecil dari nilai probabilitas 0,05 (0=5%) atau nilai 0,029<0,05.
Variabel price earning ratio mempunyai thitung Sebesar -2,274 dengan tiape= -
2,026. Jadi thitung > traber dapat disimpulkan bahwa price earning ratio
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Untuk return on asset terdapat nilai signifikan 0,000. Nilai signifikan lebih
kecil dari nilai probabilitas 0,05 (0=5%) atau nilai 0,000<0,05. Variabel

return on asset mempunyai thitng Sebesar 4,002 dengan trane= 2,026. Jadi
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thitung > tiaver dapat disimpulkan bahwa return on asset memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan
4.1.7 Koefisien Determinasi (R?)
Koefisien Determinasi (R?) adalah angka yang menunjukkan besarnya
derajat atau kemampuan distribusi variabel independen (X) dalam menjelaskan
dan menerangkan variabel dependen (). Semakin besar koefisien determinasi

adalah nol dan satu (0 < R? <1). Berikut ini nilai koefisien determinasi (R%)

penelitian ini:
Tabel 4.10
Koefisien Determinasi
Model Summary”®
Adjusted R Std. Error of the Durbin-Watson
Model R R Square Square Estimate
1 670° 449 403 2.10540 .963

a. Predictors: (Constant), ROA, PER, DER

b. DependentVariable: PBV
(Sumber: Output SPSS, diolah Peneliti, 2023)

Berdasarkan tabel 4.10 diatas dapat dilihat nilai Adjusted R Square sebesar
0,403 atau 40,3% yang berarti bahwa hubungan antara nilai perusahaan dengan
debt to equity ratio, price earning ratio, return on asset adalah cukup kuat. Pada
tabel juga ditunjukkan nilai Adjusted R Square yaitu sebesar 0,403 atau 40,3%
yang artinya besarnya pengaruh dari nilai perusahaan dengan debt to equity ratio,
price earning ratio, return on asset sedangkan sisanya 59,7% variabel-variabel
lain yang tidak diteliti oleh penelitian ini, misalnya hutang perusahaan, likuiditas,
ukuran perusahaan dan variabel lainnya.

Pada Tabel 4.10 diatas, tingkat hubungan antara variabel terikat yaitu nilai
perusahaan dengan variabel bebas yaitu debt to equity ratio, price earning ratio,

return on asset secara bersama-sama menunjukkan nilai R yaitu sebesar 0,403
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atau 40,3% dengan tingkat hubungan cukup kuat seperti dapat dilihat pada tabel

4.11 berikut:
Tabel 4.11
Interprestasi Koefisien Korelasi
Interval Koefisien Tingkat Hubungan
0,80 — 1,000 Sangat Kuat
0,60 — 0,799 Kuat
0,20 — 0,399 Rendah
0,00 - 0,199 Sangat Rendah

4.2 Pembahasan
4.2.1 Keterikatan Kebijakan Hutang terhadap Nilai Perusahaan
Dari hasil uji statistik kebijakan hutang terdapat nilai signifikan 0,194.
Nilai signifikan lebih besar dari nilai probabilitas 0,05 (0=5%) atau nilai
0,194>0,05. Variabel kebijakan hutang thitung Sebesar 1.323 dengan tianei= 2,026.
Jadi thitung < traver dapat disimpulkan bahwa kebijakan hutang tidak memiliki
pengaruh terhadap nilai perusahaan
Seperti halnya yang terjadi pada perusahaan PT. Multi Bintang
Indonesia Thk (MLBI) untuk Kkebijakan hutang perusahaan ditahun 2019
mengalami peningkatan sebesar 1,53 yang tidak diikuti oleh nilai perusahaan
yang mengalami penurunan sebesar 8,77. Selain itu juga terjadi pada perusahaan
PT. Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) untuk kebijakan hutang perusahaan
ditahun 2019 mengalami penurunan sebesar 0,77 yang tidak diikuti oleh nilai
perusahaan yang mengalami peningkatan sebesar 4,89.
Hasil penelitian ini menunjukkan tidak terdapat pengaruh kebijakan
hutang terhadap nilai perusahan. Hal ini dikarenakan bahwa semakin tinggi atau
rendahnya hutang yang dimiliki oleh perusahaan tidak mempengaruhi nilai

perusahaan. Besar atau kecilnya hutang yang dimiliki suatu perusahaan tidak
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terlalu diperhatikan oleh para investor, karena investor lebih memperhatikan
informasi bagaimana hasil dari pemanfaatan hutang sebagai modal perusahaan
serta memperhatikan hal lain terkait dengan pengambilan keputusan investasi
oleh karena itu investor lebih melinat bagaimana pihak manajemen
menggunakan dana tersebut untuk mencapai nilai tambah perusahaan.

Hasil ini mengindikasikan bahwa besar kecil angka rasio DER tidak
mempengaruhi tinggi rendahnya nilai perusahaan. Hasil ini menandakan bahwa
jumlah utang yang dimiliki perusahaan manufaktur sektor makanan dan
minuman dalam jumlah yang tinggi, sehingga biaya atas hutang lebih tinggi dari
tingkat pengembalian yang diterima oleh perusahaan atas investasi yang didanai
oleh hutang tersebut, hal ini berakibat pada hutang tidak menambah nilai
perusahaan.

Adapun peneliti terdahulu yang dilakukan oleh (Lakmitasari, 2016);
(Lestari, Dahrani, Purnama, & Jufrizen, 2021) dan (Tambunan, Sabijono, &
Lambey, 2019) menyatakan bahwa kebijakan hutang berpengaruh pada nilai
perusahaan.

4.2.2 Keterikatan Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan

Dari hasil uji statistik keputusan investasi terdapat nilai signifikan 0,029.
Nilai signifikan lebih kecil dari nilai probabiltas 0,05 (0=5%) atau nilai
0,029<0,05. Variabel keputusan investasi thitung Sebesar -2,274 dengan tiapei= -
2,026. Jadi thitung > traner dapat disimpulkan bahwa keputusan investasi memiliki
pengaruh yang dilihat dari arahnya negatif terhadap nilai perusahaan.

Seperti halnya yang terjadi pada perusahaan PT. Multi Bintang Indonesia

Tbk (MLBI) untuk keputusan investasi pada tahun 2019 dan 2020 mengalami
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peningkatan sebesar 28,20 dan 33,21 yang tidak diikuti oleh nilai perusahaan
yang mengalami penurunan sebesar 8,77 dan 6,29. Selain itu juga perusahaan
PT. Mayora Indah Tbk (MYOR) untuk keputusan investasi pada tahun 2021
mengalami peningkatan sebesar 38,49 yang tidak diikuti oleh nilai perusahaan
yang mengalami penurunan sebesar 1,04.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa investasi berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Signaling teory menjelaskan bahwa pengeluaran
investasi memberikan sinyal positif tentang pertumbuhan perusahaan dimasa
yang akan datang, sehingga meningkatkan harga saham sebagai indikator nilai
perusahaan. Keputusan investasi dalam penelitian ini diproksikan dengan Price
Earnings Ratio (PER). PER yang tinggi menunjukkan investasi perusahaan
yang bagus dan prospek pertumbuhan perusahaan yang bagus sehingga para
investor akan tertarik. Permintaan saham yang tinggi akan membuat para
investor menghargai nilai saham lebih besar dari pada nilai yang tercatat pada
neraca perusahaan, sehingga PBV perusahaan tinggi dan nilai perusahaan pun
tinggi.

Dengan perusahaan yang memiliki keputusan investasi yang tinggi maka
mampu untuk memengaruhi pemahaman investor untuk tertarik dalam
melakukan  investasi  kepada  perusahaan  tersebut  sehingga  mampu
meningkatkan ~ permintaan  terhadap saham pada perusahaan. Keputusan
Investasi merupakan suatu faktor yang sangat penting dalam fungsi keuangan
perusahaan, dimana jika semakin tinggi keputusan investasi yang ditetapkan
oleh perusahaan maka akan semakin tinggi kesempatan perusahaan dalam

memperoleh return atau tingkat pengembalian yang besar
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Adapun peneliti terdahulu yang dilakukan oleh (Nisa & Zulaika, 2017)
dan (Fenandar, Gany, & Raharja, 2012) yang menyatakan bahwa keputusan
investasi perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan
4.2.3 Keterikatan Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Dari hasil uji statistik profitabilitas terdapat nilai signifikan 0,000. Nilai
signifikan lebih kecil dari nilai probabilitas 0,05 (0=5%) atau nilai 0,000<0,05.
Variabel profitabilitas thitung Sebesar 4,002 dengan tianei= 2,026. Jadi thitung > travel
dapat disimpulkan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh yang dilihat dari
arahnya positif terhadap nilai perusahaan.

Seperti halnya yang terjadi pada perusahaan PT. Delta Djakarta Tbk
(DLTA) untuk profitabilitas ditahun 2021 mengalami peningkatan sebesar 0,14
yang diikuti oleh nilai perusahaan yang mengalami peningkatan sebesar 4,72.
Selain itu juga pada perusahaan PT. Akasha Wira International Tbk (ADES)
untuk profitabilitas ditahun peningkatan sebesar 0,06 yang diikuti oleh nilai
perusahaan yang mengalami peningkatan sebesar 0,75.

Hal tersebut terjadi karena profitabilitas merupakan kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan laba atau keuntungan yang mencerminkan
keberhasilan sebuah perusahaan dimata para investor, keberhasilan tersebut yang
membuat para investor meningkatkan permintaan sahamnya. Sehingga semakin
tinggi nilai laba yang diperoleh oleh sebuah perusahaan maka secara otomatis
akan diikuti juga oleh meningkatnya nilai perusahaan akibat permintaan saham
yang meningkat.

Profit yang tinggi akan memberikan indikasi prospek perusahaan yang

baik sehingga dapat memicu investor untuk ikut meningkatkan permintaan
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saham. Permintaan saham yang meningkatakan menyebabkan nilai perusahaan
meningkat. Akan tetapi, profitabilitas bisa menurunkan nilai perusahaan, hal ini
terjadi karena di dalam meningkatkan profitabilitas, perusahaan akan
meningkatkan kegiatan operasionalnya sehingga biaya yang ditimbulkan dari
kegiatan ini juga akan meningkat. Peningkatan biaya ini akan mengakibatkan
perusahaan harus menutup biaya tersebut lebih banyak, selain itu profitabilitas
lebih bersifat likuid bagi perusahaan namun tidak solvable sehingga profitabilitas
tidak akan menjamin kelangsungan hidup perusahaan dalam jangka panjang.

Profitabilitas yang tinggi akan memberikan sinyal positif bagi investor
bahwa perusahaan dalam kondisi yang menguntungkan. Hal ini menjadi daya
tarikinvestor untuk memiliki saham perusahaan. Permintaan saham yang tinggi
akanmembuat para investor menghargai nilai saham lebih besar daripada nilai
yangtercatat pada neraca perusahaan, sehingga PBV perusahaan tinggi dan
nilaiperusahaan pun tinggi. Dengan demikian maka profitabilitas memiliki
pengaruhpositif terhadap nilai perusahaan.

Adapun peneliti terdahulu yang dilakukan oleh (Palupi & Hendiarto, 2018)
dan (Hertina, Hidayat, & Mustika, 2019) menyatakan bahwa profitabilitas

perusahaan berhubungan signifikan terhadap nilai perusahaan



BAB 5
KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Penelitian ini  menguji bagaimana Pengaruh Kebijakan Hutang,
Keputusan Investasi, Dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan (Studi
Empiris Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Makanan dan Minuman Yang
Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2021). Berdasarkan hasil
penelitian pada bab sebelumnya, maka kesimpulan yang diperoleh dari penelitian
ini adalah:

1. Kebijakan hutang tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
Perusahaan Manufaktur Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di
Bei Periode 2017-2021.

2. Keputusan Investasi berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
Perusahaan Manufaktur Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di
Bei Periode 2017-2021. Diliat dari arahnya negatif dikarenakan keputusan
investasi mengalami peningkatan yang diikuti oleh nilai perusahaan yang
mengalami penurunan.

3. Profitabilitas berpengarun terhadap nilai perusahaan pada Perusahaan
Manufaktur Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bei Periode
2017-2021. Diliat dari arahnya positif dikarenakan profitabilitas
mengalami  peningkatan yang dilkuti oleh nilai perusahaan yang
mengalami peningkatan.

5.2 Saran

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan serta kesimpulan, adapun saran

72
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yang dapat diberikan melalui hasil penelitian ini agar mendapat hasil yang lebih
baik, yaitu:
1. Bagi peneliti
Melalui penelitian ini penulis berharap dapat menerapkan ilmu yang telah
diperoleh selama mengikuti perkuliahan di Jurusan Akuntansi. Penelitian
ini sangat bermanfaat bagi penulis untuk memberikan pemahaman yang
lebih tentang kebijakan hutang, keputusan investasi, dan profitabilitas dan
dampak terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sektor
makanan minuman yang terdaftar di BEI periode 2017-2021 baik teori
maupun praktek
2. Bagi Perusahaan
Penelitian  ini  diharapkan dapat memberikan  kontribusi  terhadap
perusahaan manufaktur sektor makanan minuman yang terdaftar di BEI
periode 2017-2021 wuntuk meningkatkan keputusan investasi, dan
profitabilitas, meminimalkan kebijakan hutang dan mengoptimalkan nilai
perusahaan.
Bagi peneliti berikutnya diharapkan menggunakan tahun pengamatan yang
lebin lama serta menambah jumlah variabel dan sampel yang lebih banyak

untuk memeroleh hasil data yang lebih bervariatif.
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LAMPIRAN

HASIL OLAHAN DATA SPSS

1. Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
DER 40 .16 1.66 .6427 42904
PER 40 4.61 46.10 19.5025 11.07845
ROA 40 .03 .53 .1350 .10860
PBV 40 .39 8.86 3.2438 2.72388
Valid N (listwise) 40

2. Uji Asumsi Klasik

a. Uji Normalitas Data

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: PBY
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Observed Cum Prob

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual

N 40
Normal Parameters®® Mean .0000000
Std. Deviation 2.02280239

Most Extreme Differences Absolute 119
Positive 119

Negative -.068

Test Statistic 119
Asymp. Sig. (2-tailed) .159°¢

a. Test distributionis Normal.
b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.



b. Uji Multikolinearitas

Coefficients?

Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Std.
Model B Error Beta t Sig. | Tolerance | VIF
1 (Constant) 2121 829 2560 .015
DER 1.179 .891 .186 1.323 194 778| 1.286
PER -074 .032 -300| -2.274 .029 879 1.137
ROA 13.364 3.339 533 4.002 .000 .864| 1.157
a. DependentVariable: PBV
d. Uji Heteroskedastistitas
Scatterplot
Dependent Variable: PBV
-
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Regression Standardized Predicted Value
3. Analisis Regresi Linear Berganda
Coefficients®
Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Std.
Model B Error Beta t Sig. | Tolerance | VIF
1 (Constant) 2121 829 2560| .015
DER 1.179 .891 .186 1.323 194 778| 1.286
PER -074 .032 -300| -2.274 .029 879 1.137
ROA 13.364 3.339 533 4.002 .000 864 | 1.157

a. DependentVariable: PBV




4. Uji Parsial (Uji t)

Coefficients?

Unstandardized Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Std.
Model B Error Beta t Sig. | Tolerance | VIF
1 (Constant) 2121 829 2560 .015
DER 1.179 891 .186 1.323 194 778 1.286
PER -.074 .032 -.300 -2.274 .029 879 1.137
ROA 13.364 3.339 533 4,002 .000 .864| 1.157

a. DependentVariable: PBV

5. Koefisien Determinasi (R?)

Model Summary®

Adjusted R Std. Error of the Durbin-Watson
Model R R Square Square Estimate
1 670° 449 403 2.10540 963

a. Predictors: (Constant), ROA, PER, DER
b. DependentVariable: PBV
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Ketua Program Studi Akuntansi
Fakultas Ekonomi dan Bisnis

di Medan
Dengan hormat.
Saya yang bertanda tangan di bawah ini,
Nama : Ayu Fatimah Syari
NPM : 1905170043
Program Studi : Akuntansi
I Konsentrasi : Akuntansi Manajemen

.D;alam rangka proses penyusunan skripsi, saya bermohon untuk mengajukan judul penelitian berikut
ini:

Identifikasi Masalah  : |. Untuk beberapa perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman
terjadinya peningkatan atas hutang perusahaan yang menyebabkan
keuntungan perusahaan yang mengalami penurunan 2. Untuk beberapa
perusahaan perbankan syariah mengalami peningkatan atas pembiayaan
bermasalah yang berdampak dengan kinerja dari perbankan tersebut

Rencana Judul : 1. Pengaruh Kebijakan Hutang. Keputusan Investasi dan Profitabilitas
Terhadap Nilai Perusahaan

2. Pengaruh Likuiditas, Risiko Bisnis dan Struktur Aktiva terhadap Struktur

Modal
3. Pengaruh Sentifikat Bank Indonesia Syariah (SBIS), Nilai Tukar (KURS)
Terhadap Pembiayaan Bermasalah Perbankan Syariah Di Indonesia

Objek/Lokasi Penelitian : Bursa Efek Indonesia

' Demikianlah permohonan ini saya sampaikan. Atas perhatiannya saya ucapkan terimakasih.

i Hormat Saya
| Pemohon

b

(Ayu Fatimah Syari )



ENDIDIKAN TINGGI MUHAMMADIYAH
ITAS MUHAMMADIYAH SUMATERA UTARA

FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS

u I Kapten Mukhiar Haet Noo X Medan, Telp, 0816614547, Kade Pos 10218

et MAJELIS p
UNIVERS

PERSETUIUAN JUDUL, PENELITIAN

Nomor Agenda: - ADLSKRAK TERAIMSUL 11212022
Namd Mahasiswa SAyu Fatimah Syari
NPM £ 1905170043
program Studli + Akuntansi
Konsentrasi ¢ Akuntansi Manajemen
Tanggal Pengaiuan Judul 121122022

, sen pembimbing™
Nt Dowen pof 8 <Iefan, SE., MM., Ph.D (27 Desember 2022)

Judul Disetujui™?

Disahkan oleh:

Ky ogram Studi Akuntansi D embimbing
( ,I (A deeon. SE: . MM PR D )

IW.SL ) DA Rk

Laawgw

“) Dus oleh Pingraan Mogram Studs

" " S i
“"‘""‘"‘:';‘:""""‘"' Pemmbng, scan/folo dan uplasdiah lembaran ke-2 wi pada form online “Upload pengesahan udul Skripss

Judul online Halaman ke
reanmn nomor agenda pada sat pangajuan
"'ﬂ?n:.',,.d,,,mu‘" sah j/ka nomor agenda aama dengan



PERMONONAN IZIN PENELITIAN

v

uMsuy Medan, 30 Jaauar( 2022
K;{;u\ln Yih
papnk Dehan
Fakultas Ekonomi
|~n|\,l\luhuuumullyuh Swmatera Utara
P
Assalammualatkunm Wre\Wh
Saya yang bertandn tangan dibawah ini :
Nama Lengkap :
B (NS TS TFIRI T m[AW] syl [ T T 1 1]
RPM s P lefelsTAlele@B T T T T T T T T TTTI]
Tempat/Tgl Lahir : [ME|D[ RN 0|4 NAMNBREERE 1[o]o |

Program Studi + Akuntansi
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identifikasi masalah dari perusahann tersebut guna pengajuan judul penelitian,

Berikut sayn lampirkan syarat-syarat Iain :
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Bapak/Ibu Pimpinan
Bursa Efek Indonesia
Jin. Ir. H. Juanda No. AS5-A6 Medan
di-
Tempat

Assalamu’alaikum Warahmatullahj Wabarakatuh

Dengan h""“‘“-. sehubungan mahasiswa kami akan menyelesaikan studi, untuk itu kami
memohon kesediaan Bapak / Ibu sudi kiranya untuk memberikan kesempatan pada mahasiswa
kami melakukan risct di Perusahaan / Instansi yang Bapak / Ibu pimpin, guna untuk penyusunan
skripsi yang merupakan salah satu persyaratan dalam menyelesaikan Program Studi Strata Satu (

S-1)

Adapun mahasiswa/i di Fakultas Ekonomi Dan Bisnis Universitas Muhammadiyah Sumatera
Utara terscbut adalah:

Nama : Ayu Fatimah Syari

Npm 11905170043

Program Studi  : Akuntansi

Semester : VII (Tujuh)

Judul Skripsi : Pengaruh Kebijakan Hutang, Keputusan Investasi Dan Profitabilitas

Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Manufaktur Scktor Makanan dan
Minuman Yang Terdafiar Di Bursa Efck Indonesia

Demikianlah surat kami ini, atas perhatian dan kerjasama yang Bapak / Ibu berikan kami
ucapkan terima kasih.

Wassalamu ‘alaikum Warahmatullahi Wabarakatuh
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I’E.\IZT,\‘I'AA\' DOSEN PEMBIMBING
PROPOSAL / SKRIPSI MAHASISWA
_— s e
NOMOR : 228/TGS/1.3-AU/UMSU-05/F/2023

Assalamualaikum Warahmatullahi Wakarakatuh
Dekan Fakultas Ekonomi_ Dan Bisnis Universitas Muhammadiyzh Sumatera Utara. berdasarkan
Persctuuan permohionan judul penelitian Proposal / Skripsi dari Ketua / Sekretaris -
Program Studi : Akuntansi
Pada Tanggal : 03 Januari 2023

Dengan ini menetapkan Dosen Pembimbing Proposal / Skripsi Mahasiswa :

Nama : Ayu Fatimah Syan
NPM : 1905170043
Semester : VII (Tujuh)
Program Studi : Akuntansi

Juéul Proposal / Skripsi  : Pengaruh Kebijakan Hutang, Keputusan Investasi Dan Profitabilitas
Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Manufaktur Sektor
Makanan dan Minuman Yang Terdafiar Di Bursa Efek Indonesia

Dosen Pembimbing - Irfan, SE., MM., Ph.D
Dengan demikian di izinkan menulis Proposal / Skripsi dengan ketentuan :

i ] joman pada buku panduan penulisan Proposal/ Skripsi Fakultas Ekonomi

dan Bisnis UMSU. )
l 2. Pelakasanaan Sidang Skripsi harus berjarak 3 bulan sctelah pelaksanaan Seminar

I B i ¢ a BB
: Proposal ditandai dengan Surat Penctapan Dosen Pcmbln{bnng. Skripsi '
i 3. Proyek Proposal / Skripsi dinyatakan ™ BATAL ™ bila tidak selesai sebelum Masa
| Daluarsa tanggal : 31 Januari 2024

4. RevisiJudul .......

Wassalamu alaikum Warahmatullahi Wabarakatuh.

Ditetapkan di : Medan

Pada Tanggal :09Rajab 1444 H
31 Januari 2023 M




FORMULIR KETERANGAN

Nomor ¢ Form-Riset-00320151 1. psi/06.207 3
Tanggal : 19 Juni 2023

KepadaYth, ¢ H.Janvari,, Si.., MM., M.Si
Dekan

Universitas Muhammadiyah Sumatera Utara

Alamat ¢ Jalan Kapten Mukhtar Basri No. 3
Medan

Dengan ini kami menerangkan bahwa mahasiswa di bawah ini:

Nama ¢ Ayu Fatimah Syari
NIM ;1905170043
| Jurusan :  Akuntansi

Telah menggunakan data data yang tersedia di Bursa Efek Indonesiz (BEI) untuk penyusorzs
skripsi dengan judul  “"Pengaruh Kebijakan Hutang, Keputusan Investasi Das
Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Manufaktur Sektor
Makanan dan Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia™

f Selanjutnya mohon untuk mengirimkan | (satu) copy skripsi lersebut sebzpzi bulai bag
kami dan untuk melengkapi Referensi Penelitian di Pasar Modal Indonesia.
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Nama Mahasiswa
NPM

Program Studi
Konsentrasi
Dosen Pembimbing :
Judul Penelitian
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MAJELIS PENDIDIKAN TINGGI
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Kode Pos 20238

BERITA ACARA PEMBIMBINGAN PROPOSAL

* Ayu Fatimah Syari

1 1905170043
 Akuntansi

: Akuntansi Manajemen

Irfan, SE., M.M., Ph.D

jakan Hutang, Keputusan Investasi, dan Profitabilitas Terhadap Nci'lal
Perusahaan (Studi Empiris pada Perusahaan Manufaktur Sektor Makanan dan
Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2021)
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Diketahui oleh: :
Ketua Program Studi
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Medan, Februari 2023
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osen Pembimbing
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BERITA ACARA SE

MINAR PROGRAM STUDI AKUNTANSI
¥ Februari 2023 1elaly diselenggarakan seminar Program Studi Akuntansi

LAyu Fatimah Svari
11905170043

Tempat / Tgl.Lahir * Medan, 04 Agustus 2001

Alamat Rumah
Judul Proposal

LIl Amaliun Gg. Sakti No. 7A Medan

: Pengaruh Kebijakan Hutang, Keputusan Investasi dan Profitabilitas ‘Terhadap
Nilai Perusahaan (Studi Empiris Pada Perusahaan Manufuktur Sektor Makanan
Dan Minuman Yang Terdaflar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2021)
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g . PENGES PROPOSAL
Berdasarkan hasil Seminar proposy| p ALANEROPOSAL

$ rogram Studi Akuntansi yang diselenggarakan pada hari Jumar. 24
Februari 2023 menerangkan bahwa: . e

Nama * Ayu Fatimah Syari

NPM 11905170043

Tempat / Tgl.Lahir : Medan, 04 Agustus 2001
Alamat Rumah

JI. Amaliun Gg, Sakti No. 7A Medan
Pengaruh Kebijakan Hutang, Keputusan Investasi dan Profitabilitas
Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Empiris Pada Perusahaan Manufaktur

Sektor Makanan Dan Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia
Periode 2017-2021)

Judul Proposal

Proposal dinyatakan syah  dan memenuhi  Syarat untuk menulis Sekripsi dengan

pembimbing : Irfan, SE., MM., Ph.D

Medan, 24 Februari 2023

TIM SEMINAR
Ketua

e

Assoc. Prof¥: W M.Si Riva Ubar Harahap, SE., Ak., M.Si., CA.. CPA

Uimbing
\{\

Irfan, SE., MM., Ph.D

Sekretaris

Diketahui / Disetujui
a.n.Dekan
Wakil Dekan 1

Assoc. Prof. Dr. Ade Gunafvan, SE, M.S
NIDN : 0105087501
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Hal : Menyelesaikan Riset
Kepada Yth.

Bapak/ Ibu Pimpinan

Bursa Efek Indonesia

Jin. Ir. H. Juanda No. A5-A6 Medan
Di-

Tempat

Assalamu’alaikum Warahmatullahi Wabarakatuh

Dengan hormat, sehubungan mahasiswa/i kami akan menyelesaikan studinya, mohon kesediaan
bapak/ibu untuk memberikan kesempatan pada mahasiswa kami mclakukan risct di
perusahaan/instansi yang bapak/ibu pimpin, guna untuk melanjutkan Peny / Penuli.
Skripsi pada Bab IV — V, dan sctelah itu mahasiswa yang bersangkutan mendapatkan surat
keterangan telah selesai risct dari perusahaan yang bapak/ibu pimpin, yang merupakan salah satu
persyaratan dalam penyelesaian program studi Strata Satu ( S1) di Fakultas Ekonomi Dan
Bisnis Universitas Muhammadiyah Sumatera Utara.

Adapun mahasiswa/i di Fakultas Ekonomi Dan Bisnis Universitas Muhammadiyah Sumatera
Utara terscbut adalah:

Nama : Ayu Fatimah Syari
NPM : 1905170043
Semester : VIIT (Delapan)

Program Studi : Akuntansi )
Judul Skripsi  : Pengaruh Kebijakan Hutang, Keputusan Investasi Dan Profitabilitas Terhadap
Nilai Perusahaan Pada Pcrusahaan Manufaktur Scktor Makanan dan Minuman

Yang Terdaftar Di Bursa Efck Indoncsia

Decmikianlah harapan kami, atas bantuan dan kerjasama yang Bapak/Ibu berikan, Kami ucapkan
terima kasih.

Wassalamu ‘alaikum Warahmatullahi Wabarakatuh
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DAFTAR RIWAYAT HIDUP

DATA PRIBADI

Nama

Tempat dan Tanggal Lahir
Jenis Kelamin

Agama

Kewarganegaraan

Anak ke

Alamat

No. Telephone

Email

DATA ORANG TUA
Nama Ayah

Pekerjaan

Nama Ibu

Pekerjaan

Alamat

DATA PENDIDIKAN FORMAL
Sekolah Dasar

Sekolah Menengah Tingkat Pertama
Sekolah Menengah Tingkat Atas

Perguruan Tinggi

: Ayu Fatimah Syan

- Medan, 4 Agustus 2001

: Perempuan

: Islam

: Indonesia

: 3 dan 3 bersaudara

- JI. Amaliun Gg. Sakti No.5b Medan
: 0813-6084-3360

: ayufatimahsyani@gmail.com

: Syahrul

: Pensiunan PNS

: Isneiny Waty

:PNS

- J1. Amaliun Gg. Sakti No.5b Medan

- SD Swasta Al-Ulum (2007-2013)

- SMP Swasta Al-Ulum (2013-2016)
: SMA Swasta Al-Ulum (2016-2019)
- Universitas Muhammadiyah

Sumatera Utara (UMSU) (2019-
2023)

Medan, 24 Juli 2023

T

Avyu Fatimah Svari
Npm. 1905170043



