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ABSTRAK

PENGARUH DEBT TO EQUITY RATIO DAN CURRENT RATIO
TERHADAP PRICE TO BOOK VALUE DENGAN RETURN
ON ASSET SEBAGAI VARIABEL INTERVENING
PADA PERUSAHAAN MAKANAN DAN
MINUMAN YANG TERDAFTAR DI
BURSA EFEK INDONESIA
PERIODE 2019 - 2023

NURUL ALDILA
Program Studi Manajemen
Email : aldilanurull8@gmail.com

Penelitian yang dilakukan penulis bertujuan untuk menguji dan menganalisis
pengaruh debt equity ratio, current ratio dan return on asset terhadap price to book
value, untuk menguji dan menganalisis pengaruh debt equity ratio dan current ratio
terhadap return on asset, untuk menguji dan menganalisis debt equity ratio terhadap
price to book value melalui return on asset dan untuk menguji dan menganalisis
pengaruh current ratio terhadap price to book value melalui return on asset pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2019 — 2023. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan makanan dan
minuman yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2019-2023
sebanyak 24 perusahaan, dengan sampel penelitian sebanyak 40 sampel. Teknik
pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah dokumentasi.
Teknik analisis yang dalam penelitian menggunakan SmartPLS (Partial Least
Square) mulai dari pengukuran model (outer model), struktur model (inner model)
dan pengujian hipotesis. Hasil penelitian menunjukkan bahwa ada pengaruh debt to
equity ratio terhadap terhadap price book value, ada pengaruh current ratio
terhadap terhadap price book value, ada pengaruh debt to equity ratio terhadap
terhadap return on asset, tidak ada pengaruh current ratio terhadap terhadap return
on asset, tidak ada pengaruh return on asset terhadap terhadap price book value,
tidak ada pengaruh debt to equity ratio terhadap price book value melalui return on
asset dan tidak ada pengaruh current ratio terhadap price book value melalui return
on asset pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2019 — 2023.

Kata Kunci : Debt Equity Ratio, Current Ratio, Return On Asset dan Price To
Book Value.



ABSTRACT

THE EFFECT OF DEBT TO EQUITY RATIO AND CURRENT RATIO ON
PRICE TO BOOK VALUE WITH RETURNSON ASSET AS AN
INTERVENING VARIABLE IN FOOD AND COMPANIES
BEVERAGES LISTED IN INDONESIA STOCK
EXCHANGE PERIOD 2019 - 2023

NURUL ALDILA
Management Study Program
Email: aldilanurull8@gmail.com

The research conducted by the author aims to test and analyze the influence of debt
equity ratio, current ratio and return on assets on price to book value, to test and
analyze the influence of debt equity ratio and current ratio on return on assets, to
test and analyze the debt equity ratio on price to book value through return on
assets and to test and analyze the influence of the current ratio on price to book
value through return on assets in food and beverage companies listed on the
Indonesia Stock Exchange for the period 2019 - 2023. The population in this study
is food and beverage companies 24 companies listed on the Indonesian Stock
Exchange (BEI) in 2019-2023, with a research sample of 40. The data collection
technique used in this research is documentation. The analysis technique in the
research uses SmartPLS (Partial Least Square) starting from model measurement
(outer model), model structure (inner model) and hypothesis testing. The results of
the research show that there is an influence of the debt to equity ratio on the price
book value, there is an influence of the current ratio on the price book value, there
is an influence of the debt to equity ratio on the return on assets, there is no
influence of the current ratio on the return on assets, no there is an influence of
return on assets on price book value, there is no influence of debt to equity ratio on
price book value through return on assets and there is no influence of current ratio
on price book value through return on assets in food and beverage companies listed
on the Stock Exchange Indonesia for the period 2019 — 2023.

Keywords: Debt Equity Ratio, Current Ratio, Return On Assets and Price To
Book 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. Nilai
perusahaan dapat dilihat dari perkembangan harga saham perusahaan di pasar
saham (Rahmawati, Topowijono, & Sulasmiyati, 2015). Harga saham yang tinggi
berdampak positif terhadap nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang baik menjadi
prospek perusahaan yang positif di masa depan. 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 (Dewi, Handayani, & Nuzula, 2014).

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).

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 (Husnan & Pudjiastuti, 2018).
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). Berikut ini data tabel nilai perusahaan yang dilihat dari Price to

Book Value adalah sebagai berikut:

Price to Book Value
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Gaambar 1.1
Price to Book Value
Pada Perusahaan Makanan Dan Minuman 2019-2023

Dari data gambar diatas dapat dilihat bahwasannya nilai perusahaan dilihat
dari Price to Book Value (PBV) pada perusahaan yang termasuk dalam perusahaan
yang terdaftar di Manufaktur Sektor Makanan dan Minuman mengalami fluktuasi
dari tahun ke tahun. Semakin tinggi PBV maka perusahaan akan dikatakan lebih
baik dan jika semakin rendah pula PBV maka perusahaan dikatakan tidak baik.

Debt Equity Ratio (DER) dapat mempengaruhi nilai perusahaan, dimana

menurut (Sjahrial & Purba, 2017) Struktur modal merupakan perimbangan antara



penggunaan modal pinjaman yang terdiri dari utang jangka pendek yang bersifat
permanen, utang jangka panjang dengan modal sendiri yang terdiri dari saham
prefen dan saham biasa.

Menurut (Kasmir, 2015) Rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah dana
yang disediakan peminjam (kreditor) dengan pemilik perusahaan. Dengan kata lain
rasio ini berfungsi untuk mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan
untuk jaminan hutang. Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Khoirunnisa,
Purnamasari, & Tanuatmodjo, 2018), struktur modal yang diukur dengan Debt
Equity Ratio berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan hasil
penelitian yang dilakukan oleh (Irawan & Nurhadi, 2016), struktur modal tidak

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Berikut tabel perhitungan struktur modal.

Debt Equity Ratio
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Gambar 1.2

Debt Equity Ratio
Pada Perusahaan Makanan Dan Minuman 2019-2023

Berdasarkan dari gambar diatas dapat dilihat bahwasannya struktur modal

dilihat dari Debt Equity Ratio (DER) pada perusahaan yang termasuk dalam



perusahaan yang terdaftar di Manufaktur Sektor Makanan dan Minuman
mengalami fluktuasi dari tahun ke tahun. Semakin tinggi nilai Debt Equity Ratio
maka akan menunjukkan besarnya risiko keuangan yang ditanggung perusahaan.

Selain debt equity ratio (DER), current assets juga dapat mempengaruhi
nilai perusahaan, dimana Menurut (Brigham & Houston, 2018) jika suatu
perusahaan mengalami kesulitan keuangan dan mulai lambat membayar tagihan
atau utang usaha maka akan meningkatkan kewajiban lancar. Kewajiban lancar naik
lebih cepat dari pada kenaikkan aset lancar maka rasio lancar akan turun dan ini
merupakan pertanda adanya masalah.

Menurut (Sartono, 2016) current assets merupakan kemampuan perusahaan
untuk memenuhi kewajiban financial yang berjangka pendek tepat pada waktunya.
Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Mahendra, Artini, & Suarjaya, 2012),
likuiditas  berpengaruh  signifikan terhadap nilai  perusahaan. Hasil
yang berbeda menurut (Wulandari, 2013) bahwa likuiditas tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Berikut ini data tabel likuiditas yang dilihat dari Current Ratio pada
perusahaan yang terdaftar di Manufaktur Sektor Makanan dan Minuman tahun

2019-2023.



Current Ratio

12

10

. IIIII III mil m II“I IIIII II

ADES CEKA ULTJ INDF MLBI MYOR ROTI DLTA

)]

N

2019 m2020 m2021 w2022 m2023

Sumber : Bursa Efek Indonesia, diolah (2024)
Gambar 1.3
Current Ratio
Pada Perusahaan Makanan Dan Minuman 2019-2023

Dari gambar diatas dapat dilihat bahwasannya likuiditas dilihat dari
current ratio (CR) pada perusahaan yang termasuk dalam perusahaan yang terdaftar
di Manufaktur Sektor Makanan dan Minuman mengalami fluktuasi dari tahun ke
tahun. Current Ratio yang baik adalah yang mengalami peningkatan pada setiap
tahunnya, karena Current Ratio mengukur seberapa besar aktiva lancar menjamin
hutang lancar tersebut.

Menurut (Sudana, 2015) Return On Assets (ROA) ialah rasio yang
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba
dengan menggunakan sumber-sumber yang dimiliki perusahaan, seperti aktiva.
Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan
yang ditunjukkan dari laba yang dihasilkan dari penjualan atau dari pendapat
investasi rasio profitabilitas memiliki tujuan tidak hanya bagi pihak pemilik usaha

atau manajemen saja, tetapi juga bagi pihak di luar perusahaan terutama pihak-

pihak yang memiliki hubungan atau kepentingan dengan perusahaan.



ROA merupakan rasio yang menunjukkan hasil atas jumlah aktiva yang
digunakan dalam menghasilkan laba perusahaan, semakin besar rasio ini
menunjukkan semakin tinggi laba yang di peroleh perusahaan (Kasmir, 2015).
Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Sudiani & Darmayanti, 2016) bahwa Return
On Assets (ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal
ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan (Nurhayati, 2013) profitabilitas
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Berikut ini data tabel profitabilitas yang dilihat dari Return On Asset
perusahaan yang terdaftar di Manufaktur Sektor Makanan dan Minuman tahun
2019-2022.

Return On Asset
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Gambar 1.4
Return On Asset
Pada Perusahaan Makanan Dan Minuman 2019-2023
Berdasarkan dari gambar diatas dapat dilihat bahwasannya profitabilitas

dilihat dari return on asset pada perusahaan yang termasuk dalam perusahaan yang

terdaftar di Manufaktur Sektor Makanan dan Minuman mengalami fluktuasi dari



tahun ke tahun. Semakin tinggi nilai ROA maka perusahaan akan dapat dikatakan
lebih baik dari pada perusahaan lainnya.

Berdasarkan dari uraian diatas sangat penting dalam pengukuran nilai
perusahaan maka penulis tertarik untuk mengangkat judul mengenai“ Pengaruh
Debt to Equity Ratio dan Current Ratio terhadap Price to Book Value dengan
Return On Asset Sebagai Variabel Intervening Pada Perusahaan Makanan
Dan Minuman Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019 - 2023
1.2 ldentifikasi Masalah

Berdasarkan dari latar belakang yang dikemukakan diidentifikasi masalah
adalah:
1. Untuk Price to Book Value pada tahun 2019 — 2023 cenderung mengalami
penurunan.
2. Untuk Debt Equity Ratio mengalami ketidakstabilan pada setiap tahunnya,
peningkatan terjadi pada tahun 2020 sampai 2022
3. Untuk Current Ratio mengalami fluktuasi pada setiap tahunnya.
4. Untuk Return On Asset mengalami ketidakstabilan pada tiap tahunnya,
penurunan terjadi pada tahun 2020.
1.3 Rumusan Masalah

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

1. Apakah ada pengaruh debt equity ratio terhadap terhadap price to book
value pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia periode 2019 - 2023?



2. Apakah ada pengaruh current ratio terhadap terhadap price to book value
pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2019 - 2023?

3. Apakah ada pengaruh debt equity ratio terhadap terhadap return on asset
pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2019 - 2023?

4. Apakah ada pengaruh current ratio terhadap terhadap return on asset pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2019 - 2023?

5. Ada pengaruh return on asset terhadap terhadap price to book value pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2019 - 2023?

6. Apakah ada pengaruh debt equity ratio terhadap price to book value melalui
return on asset pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2019 - 2023?

7. Apakah ada pengaruh current ratio terhadap price to book value melalui
return on asset pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2019 - 2023?

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

1. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh debt equity ratio terhadap
terhadap price to book value pada perusahaan makanan dan minuman yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019 - 2023.



2. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh current ratio terhadap terhadap
price to book value pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode 2019 - 2023.

3. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh debt equity ratio terhadap
terhadap return on asset pada perusahaan makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019 - 2023.

4. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh current ratio terhadap terhadap
return on asset pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2019 - 2023.

5. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh return on asset terhadap
terhadap price to book value pada perusahaan makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019 - 2023.

6. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh debt equity ratio terhadap price
to book value melalui return on asset pada perusahaan makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019 - 2023.

7. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh current ratio terhadap price to
book value melalui return on asset pada perusahaan makanan dan minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019 - 2023.

1.5 Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada berbagai

pihak, baik bagi peneliti. Manfaat yang diperoleh dalam penelitian ini adalah
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1. Secara Teoritis
Hasil penelitian ini diharapkan memberikan gambaran dan pemahaman
mengenai debt to equity ratio, current ratio, return on asset dan price to
book value.

2. Secara Praktis
Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan oleh manajemen
perusahaan sebagai suatu bahan pertimbangan dalam pengambilan
keputusan untuk meningkatkan price to book value.

3. Secara 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 Price to Book Value (PBV)
2.1.1.1 Pengertian Price to Book Value (PBV)

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, 2015)

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 diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang

11
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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”

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, 2016) 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”.

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, 2016): “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”.
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Berbagai definisi diatas, dapat disimpulkan bahwa nilai perusahaan
adalah persepsi investor terhadap perusahaan yang dikaitkan dengan harga
saham. Untuk mengetahui nilai dari harga saham dapat menggunakan Price to
Book Value. Price to Book Value (PBV) ratio merupakan rasio antara harga pasar
saham terhadap nilai bukunya. Rasio ini menunjukkan seberapa jauh sebuah
perusahaan mampu menciptakan nilai perusahaan relatif terhadap jumlah modal
yang diinvestasikan.

Price to Book Value yang tinggi akan membuat investor yakin atas
prospek perusahaan dimasa mendatang. Dari beberapa pengertian diatas dapat
disimpulkan bahwa nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap
sebuah perusahaan yang dikaitkan dengan harga saham.
2.1.1.2 Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Price to Book Value

Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Nilai Perusahaan Disamping
pemahaman tentang teori nilai perusahaan, terdapat juga beberapa faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan menurut (Sartono, 2016) antara lain sebagai
berikut :

1. Profitabilitas
Sejalan dengan likuiditas, jika terjadi peningkatan laba sehingga ROE
meningkat, maka semakin baik kemampuan perusahaan dalam mengelola
modal untuk menghasilkan laba, sehingga nilai perusahaan yang tercermin
dalam PBV akan meningkat.

2. Struktur Modal
Semakin tinggi Struktur Modal perusahaan (yang salah satunya tercermin

dalam rasio kas atas aktiva lancar), semakin banyak dana tersedia bagi
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perusahaan untuk membayar dividen, membiayai operasi dan investasinya,
sehingga persepsi investor pada kinerja perusahaan akan meningkat.

3. Pertumbuhan Perusahaan
Sama halnya dengan pertumbuhan perusahaan dan sejalan dengan
peningkatan likuiditasnya, jika terjadi peningkatan perusahaan sehingga
growth of earning after tax meningkat, maka semakin baik Kkinerja
perusahaan, sehingga nilai perusahaan yang tercermin dalam PBV akan
meningkat.

4. Ukuran Perusahaan
Ukuran perusahaan dapat berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan,
karena pada perusahaan-perusahaan besar, pemilik saham pada dasarnya
terpisah dari manajemen, sehingga Kkurang berdaya mengubah
manajemen.Ukuran perusahaan juga dapat berpengaruh negatif karna
sekalipun perusahaan besar memiliki kemampuan untuk menghasilkan
keuntungan lebih besar, namun modal yang digunakan juga besar sehingga
pofitabilitasnya bisa jadi tidak terlalu tinggi dibanding perusahaan dengan
ukuran lebih kecil.

Menurut (Rinnaya, Andini, & Oemar, 2016) terdapat banyak faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan baik faktor internal maupun faktor eksternal.
Faktor internal bersifat controllable artinya dapat dikendalikan oleh perusahaan,
seperti kinerja perusahaan, keputusan keuangan, struktur modal, biaya ekuitas,
dan faktor lainnya. Sedangkan faktor eksternal dapat berupa tingkat suku bunga,

fluktuasi nilai valas, dan keadaan pasar modal. Beberapa variabel tersebut
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memiliki hubungan dan pengaruh terhadap nilai perusahaan, namun hasil yang
didapat saat hingga kini masih tidak konsisten.

Berbagai definisi diatas dapat disimpul kanfaktor—faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan antara lain profitabilitas, kebijakan hutang yang
dilakukan perusahaan, struktur modal, likuiditas, dan harga saham..
2.1.1.3 Tujuan memaksimalkan Price to Book Value

Menurut (Sudana, 2015) teori-teori dibidang keuangan memiliki satu
fokus, yaitu 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.
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2.1.1.4 Pengukuran Price to Book Value

Nilai perusahaan dapat diukur dengan suatu rasio yang disebut rasio
penilaian. (Sutrisno, 2018) mendefinisikan rasio penilaian adalah suatu rasio
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. Adapun rumus yang digunakan untuk menghitung rasio

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

PBV = 22
BPS

(Fahmi, 2016)

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

Dari beberapa pengertian diatas dapat disimpulkan bahwa pengukuran
nilai perusahaan menggunakan PBV, PBV adalah rasio yang membandingkan

harga saham per lembar dengan nilai buku per lembar saham.
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2.1.2 Debt To Equity Ratio (DER)
2.1.2.1 Pengertian Debt To Equity Ratio (DER)

Debt to equity ratio adalah rasio yang dipergunakan untuk mengukur
tingkat penggunaan utang terhadap total shareholder’s equity yang dimiliki
perusahaan. Menurut (Harahap, 2015)debt to equity ratio adalah rasio yang
menggunakan hutang dan modal untuk mengukur besarnya rasio. Sedangkan
Menurut (Kasmir, 2015) Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio yang
digunakan untuk menghitung nilai utang dengan ekuitas. Debt to Equity Ratio
(DER) adalah variabel yang mendefinisikan seberapa banyak proporsi dari
modal perusahan yang sumber pendanaannya berasal dari pinjaman atau kredit.

Menurut (Brigham & Houston, 2010)Debt to Equity Ratio (DER)
merupakan perbandingan antara total hutang dengan modal sendiri. Rasio ini
menunjukkan kemampuan modal sendiri perusahaan untuk memenuhi
kewajibannya. Menurut (Darsono & Ashari, 2010) “Debt to Equity Ratio (DER)
masuk di dalam rasio leverage atau solvabilitas,rasio solvabilitas adalah rasio
untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jika
perusahaan tersebut dilikuidasi. Rasio ini juga disebut dengan rasio pengungkit
(Leverage) yaitu menilai batasan perusahaan dalam meminjam uang.”Secara
matematis Debt to Equity Ratio adalah perbandingan antara total hutang atau
total debts dengan fotal sharehoder’s equity (Horne & Wachowicz, 2014).

Dari pendapat ahli diatas maka dapat disimpulkan bahwa Debt to assets
ratio atau hutang atas modal adalah salah satu yang menunjukkan seberapa besar
pendanaan perusahaan dibiayai oleh hutang dibanding dengan total modal yang

dimiliki oleh perusahaan.
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2.1.2.2 Tujuan dan Manfaat Debt to Equity Ratio (DER)

Debt to Equity Ratio (DER) digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan untuk membayar seluruh kewajibannya, baik jangka pendek maupun
jangka panjang apabila perusahaan dibubarkan (dilikuidasi). Menurut (Kasmir,
2015) berikut adalah beberapa tujuan perusahaan dengan menggunakan rasio
solvabilitas :

1. Untuk mengetahui posisi-posisi perusahaan terhadap kewajiban kepada
pihak lainnya (Kreditor);

2. Untuk menilai kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban yang
bersifat tetap (seperti angsuran pinjaman termasuk bunga);

3. Untuk memiliki keseimbangan antara nilai aktiva khususnya aktiva tetap
dengan modal;

4. Untuk menilai seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh hutang;

5. Untuk menilai seberapa besar pengaruh hutang perusahaan terhadap
pengelolaan aktiva;

6. Untuk menilai atau mengukur berapa bagian dari setiap rupiah modal
sendiri yang dijaminkan hutang jangka panjang;

7. Untuk menilai berapa dana pinjaman yang segera akan di tagih, terdapat
sekian kalinya modal sendiri yang dimiliki.

Menurut (Kasmir, 2015)menyatakan bahwa : Manfaat Debt to Equity
Ratio (DER) (leverage) :

1. Untuk menganalisis kemampuan posisi perusahaan terhadap kewajiban

kepada pihak lainnya.
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2. Untuk menganalisis kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban yang
bersifat tetap.

3. Untuk menganalisis keseimbangan antara lain aktiva khususnya, aktiva
tetap dengan modal.

4. Untuk menganalisis seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh utang.

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

Intinya dengan analisis rasio solvabilitas, perusahaan akan mengetahui
beberapa hal berkaitan dengan penggunaan modal sendiri dan modal pinjaman
serta mengetahui rasio kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajibannya.
2.1.2.3 Faktor — Faktor Mempengaruhi Debt to Equity Ratio (DER)

Menurut (Brigham & Houston, 2010)faktor-faktor yang mempengaruhi
Debt to Equity Ratio (DER) dapat dibedakan menjadi :

1. Stabilitas penjualan
Sutau perusahaan yang penjualannya realtif stabil dapat secara amaan
mengambil utang dalam jumluah yang lebih besar dan mengeluarkan
beban tetap yang lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang
penjualannya tidak stabil.

2. Struktur asset
Perusahaan yang asetnya memadai untuk dibangunkan sebagai jaminan
pinjaman cenderungakan cukup banyak menggunakan utang. Asset umum
yang dapat digunakan oleh banyak perusahaan dapat menjadi jaminan

yang baik, sementara tidak untuk asset dengan tujuan khusus.
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Leverage operasi

Jika hal yang lainnya dianggap sama, perusahaan dengan Leverage operasi
yang lebih rendah akan mampu menerapkan Leverage keuangan karena
perusahaan tersebut akan memeliki resiko usaha yang lebih rendah.

. Tingkat pertumbuhan

Perusahaan yang memiliki pertumbuhan lebih cepat harus lebih
mengandalkan diri pada modal eksternal. Selain itu biaya emisi yang
berkaitan dengan penjualan saham biasa akan melebihi biaya emisi yang
terjadi ketika perusahaan menjual utang, mendorong perusahaan yang

mengalami pertumbuhan pesat untuk lebih mengandalkan diri pada utang.

. Profitabilitas

Sering sekali diamati bahwa perusahaan dengan tingakat pengembalian
atas investasi yang sangat tinggi ternyata menggunakan utang dalam
jumlah yang relative sedikit.

. Pajak

Bunga merupakan suatu beban pengurang pajak, dan pengurangan ini
lebih bernilai bagi perusahaan dengan tariff pajak yang tinggi. Jadi makin

tinggi tarif pajak suatu perusahaan, maka makin besar keunggulan utang.

. Kendali

Pengaruh utang dibandingkan saham pada posisi kendali suatu perusahaan
dapat mempengaruhi struktur modal. Jika manajemen saat ini memiliki
kendali suara (lebih dari 50 persen saham) tetapi tidak berada dalam posisi
untuk membeli saham tambahan lagi, maka manajemen mungkin akan

memilih utang sebagai pendanaan baru. Jadi pertimbangan kendali dapat
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mengarah pada penggunaan baik itu utang maupun ekuitas karena jenis
modal yang memeberikan perlindungan terbaik kepada manajemen akan
bervariasi dari satu situasi ke situasi yang lain.

Sikap manajemen

Manajemen dapat melaksanakan pertimbangan sendiri tentang struktur
modal yang tepat. Manajemen yang konservatif menggunakan utang
dalam jumlah yang lebih kecil dibandingkan dengan manajemen yang
agresif yang menggunkan lebih banyak utang.

Sikap pemberi pinjaman

Analisis manajer atas faktor-faktor leverage yang tepat bagi perusahaan
diakui keberadaannya, namun seringkali sikap pemberi pinjaman dan
perusahaan penilai kredibilitas mempengaruhi keputusan struktur
keuangan perusahaan. Ini artinya bahwa perusahaan membicarakan
struktur keuangan dengan pemberi pinjaman dan perusahaan penilai
kredibilitas serta saran yang diterima akan sangat diperhatikan dan
digunakan oleh perusahaan.

Kondisi pasar

Keadaan pasar modal sering mengalami perubahan disebabkan karena
adanya gelombang konjungtur. Apabila gelombang konjungtur meninggi,
maka akan lebih tertarik untuk menanamkan modalnya dalam bentuk
saham. Oleh karena itu seharusnya bila perusahaan ingin mengeluarkan
atau menjual sekuritasnya haruslah selalu meyesuaikan dengan keadaan

pasar modal tersebut.
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11. Kondisi internal perusahaan

Kondisi internal perusahaan juga berpengaruh terhadap struktur modal
yang ditargetkan. Artinya adalah bahwa perusahaan akan memilih kondisi
yang tepat untuk pembiayaan perusahaan apakah melakukan pendanaan

dari dalam atau luar perusahaan.

12. Fleksibelitas keuangan

Sebagai manajer pendanaan yang baik adalah selalu dapat menyediakan
modal yang diperlukan untuk mendukung operasional perusahaan.

Sedangkan menurut (Kamaludin & Indriani, 2012) faktor yang

mempengaruhi Debt to Equit Ratio (DER) adalah sebagai berikut:

1.

Stabilitas Penjualan:

Perusahaan yang memiliki penjualan yang relatif stabil akan dapat lebih
aman memperoleh lebih banyak pinjamnan dan menanggung beban tetap
yang lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan dengan penjualan yang
tidak stabil;

Struktur Aktiva:

Perusahaan yang memiliki aset tetap dalam jumlah yang besar dapat
menggunakan hutang dalam jumlah yang besar, hal ini disebabkan
perusahaan dengan skala aktiva tetap dapat dijadikan sebagai jaminan.
Sehingga lebih mudah memperoleh akses sumber dana;

Leverage Operasi:

Perusahaan yang memiliki leverage opersi lebih kecil cenderung lebih
mampu untuk memperbesar leverage keuangan, karena ia cenderung

memiliki resiko bisnis lebih kecil;
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Tingkat Pertumbuhan:

Perusahaan yang memiliki pertumbuhan yang cepat semakin banyak
memerlukan pembiayaan ekspansi. Perusahaan memiliki pertumbuhan
yang pesat sebaiknya lebih banyak menggunakan sumber modal eksternal,
seperti penerbitan saham dan obligasi;

Profitabilitas:

Profitabilitas perusahaan pada tahun sebelumnya sebagai dasar penting
untuk menentukan struktur modal tahun yang akan datang. Perusahaan
dengan profitabilitas yang tinggi akan memiliki laba ditahan yang besar
pula, sehingga ada kecendrungan perusahaan akan menggunakan hutang
sebagai pembiayaan investasi;

Pajak:

Bunga dalam laporan keuangan merupakan pos edukasi pajak, sehingga
pos edukasi pajak tersebut sangat bermanfaat jika tarif pajak yang tinggi.
Sehingga secara teoritis, semakin tinggi pajak maka akan semakin besar
manfaat penggunaan hutang;

Pengendalian:

Pengaruh penggunaan hutang sangat besar pengaruh dengan posisi
pengendalian manajemen;

Sikap Manajemen:

Sedikit banyak dalam prakteknya, struktur modal lebih banyak sangat
tergantung sikap manajemen itu sendiri. Manajemen yang bersikap

konservatif cenderung akan menggunakan hutang yang lebih kecil.
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Sementara manajemen yang Risk Takerakan menggunakan lebih banyak
hutang untuk mengejar laba yang lebih tinggi;
9. Kondisi Pasar Keuangan:
Pembiayaan obligasi atau saham akan sangat tergantung pada dasar
keuangan secara umum. Situasi pasar obligasi yang sangat lesu, sulit
menemukan suku bunga yang rendah akan memaksa perusahaan untuk
memilih alternative saham biasa sebagai sumber pembiayaan investasi;
10. Fleksibilitas keuangan:
Baik penggunaan hutang atau modal sendiri asngat tergantung pada situasi
operasi pasar. Pada saaat masa naik, perusahaan mungkin akan
menerbitkan saham atau obligasi, tetapi pada masa sulit mungkin
perusahaan akan menggunakan laba ditahan sebagai sumber dana.
2.1.2.4 Pengukuran Debt to Equity Ratio (DER)
Biasanya penggunaan Debt to Equity Ratio (DER) disesuaikan dengan
tujuan perusahaan. Artinya perusahaan dapat menggunakan Debt to Equity Ratio

(DER) secara keseluruhan atau sebagian dari masing-masing jenis rasio
solvabilitas yang ada. Debt to equity ratio adalah imbangan antara hutang yang

dimiliki perusahaan dengan modal sendiri. Semakin tinggi rasio ini berarti modal
sendiri semakin sedikit dibanding dengan hutangnya. Menurut (Kasmir, 2015)

pengukuran Debt to Equity Ratio (DER) adalah sebagai berikut:

Total Hutang
Ekuitas

Debt to Equity Ratio (DER) =

Sedangkan menurut (Hery, 2018) rasio ini dapat dihitung dengan rumus

sebagai berikut :
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Total Utang

Rasio Utang Terhadap Modal ~Total Modal

2.1.3 Current Ratio
2.1.3.1 Pengertian Current Ratio

Masalah likuiditas berhubungan dengan masalah kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansialnya yang harus segera
dipenuhi. Likuiditas perusahaan menunjukkan kemampuan untuk membayar
kewajiban finansial jangka pendek tepat pada waktunya.

Menurut (Fahmi, 2016) definisi current ratio adalah: “Kemampuan suatu
perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya secara tepat waktu. Contoh:
membayar listrik, telefon, air, gaji karyawan, gaji teknisi, gaji lembur, tagihan
telepon dan sebagainya. Karena itu rasio likuiditas sering disebut dengan short
term liquidity.

Sedangkan definisi current ratio menurut (Hanafi & Halim, 2017)
adalah: “Kemampuan likuiditas jangka pendek perusahaan dengan melihat
besarnya aktiva lancar relatif terhadap utang lancarnya.” Menurut (Kasmir,
2015) rasio likuiditas adalah: “Rasio likuiditas atau sering disebut dengan nama
rasio modal kerja merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa
likuidnya suatu perusahaan. Caranya adalah dengan membandingkan komponen
yang ada di neraca, yaitu total aktiva lancar dengan total passiva lancar (utang
jangka pendek)”.

Menurut (Harahap, 2018) rasio current ratio menggambarkan

kemampuan perusahaan untuk menyelesaikan kewajiban jangka pendeknya,
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rasio-rasio ini dapat dihubungan melalui sumber informasi tentang modal kerja
yaitu pos-pos aktiva lancar dan hutang lancar.

Berdasarkan definisi-definisi diatas, dapat disimpulkan bahwa current
ratio adalah kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendek secara
tepat waktu dengan melihat aktiva lancar terhadap utang lancar. Likuiditas
dipandang sebagai salah satu ukuran kinerja manajemen dalam megelola
keuangan perusahaan.
2.1.3.2 Faktor Faktor yang mempengaruhi Current Ratio

Kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban keuangan yang bersifat
jangka pendek dapat diketahui dengan membandingkan jumlah aktiva lancar
(current asset) dengan hutang lancar (current liabilities), perbandingan antara
aktiva lancar dan hutang lancar biasanya disebut rasio lancar (current ratio)
Menurut (Hani, 2015) faktor-faktor yang mempengaruhi likuiditas adalah
unsur pembentuk likuiditas itu sendiri yakni bagian dari aktiva lancar dan
kewajiban lancar, termasuk perputaran kas, dan arus kas operasi, ukuran
perusahaan, kesempatan bertumbuh (growthopportunities), keragaman arus kas
operasi, rasio utang atau struktur utang. Adapun menurut (Munawir, 2018)
faktor-faktor yang mempengaruhi likuiditas yaitu kas, surat-surat berharga,
piutag dagang, persediaan barang, dan kewajiban yang dibayar dimuka.

Menurut pendapat di atas dapat di simpulkan faktor-faktor yang
mempengaruhi current ratio yaitu kas, surat-surat berharga, piutag dagang,

persediaan barang dan pengendalian harta.
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2.1.3.3 Tujuan dan Manfaat Rasio Current Ratio

Penghitungan rasio likuiditas ini cukup memberi manfaat untuk

berbagai pihak yang berkepentingan terhadap perusahaan, baik pihak dalam

maupun pihak luar perusahaan. Berikut ini adalah tujuan dan manfaat dari rasio

likuiditas menurut (Kasmir, 2015) adalah sebagai berikut:

1.

Untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka
pendek.

Untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka
pendek tanpa memperhitungkan persediaan.

Untuk mengukur atau membandingkan antara jumlah persediaan yang ada
dengan modal kerja perusahaan.

Untuk mengukur seberapa besar uang kas yang tersedia untuk membayar
utang.

Untuk mengukur seberapa besar perputaran kas.

Sebagai alat perancanaan kedepan, terutama yang berkaitan dengan
perencanaan kas dan utang.

Menjadi alat pemicu bagi pihak manajemen untuk memperbaiki
Kinerjanya.

Sebagai alat bagi pihak luar terutama yang berkepentingan terhadap
perusahaan dalam menilai kemampuan perusahaan dagar dapat

meningkatkan saling percaya”.

2.1.3.4 Pengukuran Rasio Current Ratio

Biasanya penggunaan current ratio disesuaikan dengan tujuan perusahaan.

Menurut (Kasmir, 2015) current ratio adalah: “Rasio untuk mengukur
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kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang
yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. Dalam praktiknya,
rasio lancar dengan standar 200% (2:1) yang terkadang sudah dianggap sebagai
ukuran yang cukup baik atau memuaskan bagi suatu perusahaan.” Menurut
(Kasmir, 2015) mengemukakan bahwa: “Apabila rasio lancar rendah dapat
dikatakan bahwa perusahaan kurang modal untuk membayar utang. Namun
apabila hasil pengukuran rasio tinggi, belum tentu dianggap baik. Hal ini dapat
saja terjadi karena kas tidak digunakan sebaik mungkin.”

Pendapat ini sejalan dengan (Mamduh & Halim, 2012) yang
mengemukakan bahwa: “Current ratio yang rendah biasanya dianggap
menunjukkan terjadi masalah dalam likuiditas. Sebaliknya, suatu perusahaan
yang memiliki rasio lancar terlalu tinggi juga kurang bagus karena menunjukkan
banyaknya dana menganggur yang pada akhirnya mengurangi kemampuan

memperoleh laba perusahaan.”

Current Asset

Current Ratio :
Current Liabilities

2.1.4 Return On Assets (ROA)

2.1.4.1 Pengertian 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 menghasilkan keuntungan. ROA mampu
mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan pada masa lampau
untuk kemudian dijadikan gambaran untuk di masa yang akan datang. Menurut
(Jufrizen et al., 2019) Return On Asset (ROA) digunakan untuk mengukur

seberapa besar jumlah laba bersih yang akan dihasilkan dari setiap rupiah dana
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yang tertanam dalam total asset. Menurut (Kasmir, 2019) menyatakan bahwa
“Return On Asset (ROA) digunakan untuk mengukur kemampuan manajemen
dalam memperoleh profitabilitas dan manajerial efisiensi secara overall”.

Menurut (Rivai & Permata, 2015) “rasio ini digunakan untuk mengukur
kemampuan manajemen bank baik dalam memperoleh keuntungan (laba) secara
keseluruhan. Semakin besar ROA suatu perusahaan. maka semakin besar pula
tingkat keuntungan yang dicapai bank tersebut dan semakin baik pula posisi
bank tersebut dalam dari segi penggunaan asset”. Sedangkan Menurut (Riyanto,
2017) menyatakan bahwa istilah Return On Asset (ROA) dengan Net Earning
Power Ratio (ROI) yaitu kemampuan dari modal yang diinvestasikan dalam
keseluruhan aktiva untuk menghasilkan keuntungan neto.

Dari uraian di atas dapat disimpulkan bahwa ROA atau ROI dalam
penelitian ini adalah mengukur perbandingan antara laba bersih 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 keseluruhan dan
dinyatakan dalam persentase.
2.1.4.2 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, 2019) tujuan dalam
penggunaan rasio Return On Assets (ROA) yaitu :

1. Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan dalam

satu periode tertentu.
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Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun
sekarang.

Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu.

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

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

Untuk mengukur produktifitas dari seluruh dana perusahaan yang
digunakan.

Sedangkan untuk manfaat atas penggunaan dari Return On Assets (ROA)

Mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh perusahaan dalam satu
periode.

Mengetahui perkembangan laba dari waktu ke waktu

Mengetahui besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri.
Mengetahui produktivitas dari seluruh dana yang dimiliki perusahaan
perusahaan yang dapat digunakan baik modal pinjaman maupun modal

sendiri.

2.1.4.3 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:
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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 yang
dapat mempengaruhi ROA (Return On Asset).

2. Profit Margin yaitu besarnya keuntungan operasi yang dinyatakan dalam
presentase dan jumlah penjualan bersih. Profit Margin ini mengukur
tingkat keuntungan yang dapat dicapai oleh perusahaan dihubungkan
dengan penjualannya.

2.1.4.4 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
penerapan kebijakan-kebijakan manajemen Dimana Return On Assets (ROA) ini
melihat sejauh mana investasi yang telah ditanamkan mampu memberikan
pengembalian keuntungan sesuai dengan yang diharapkan dan investasi tersebut
sebenarnya sama dengan aset perusahaan yang ditanamkan atau Rumus
perhitungan ROA sebagai berikut :

Laba setelah Pajak
Total Aktiva

(ROA) =

Return on assets merupakan rasio yang dilakukan dalam pengukuran
profitabilitas yang sering digunakan oleh manajer keuangan perusahaan untuk
dapat mengukur efektifitas atas keseluruhan dalam menghasilkan laba dengan
aset perusahaan yang tersedia. Semakin besar nilai ROA. menunjukkan kinerja
perusahaan yang semakin baik pula. karena tingkat pengembalian investasi

semakin besar. “Nilai ini mencerminkan pengembalian perusahaan dari seluruh
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aktiva (atau pendanaan) yang diberikan pada perusahaan” (Subramanyam &
John, 2018)
2.2 Kerangka Berpikir Konseptual

1. Pengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Price to Book Value

Debt to equity ratio merupakan salah satu rasio leverage yang bertujuan
untuk mengukur kemampuan dari total aktiva yang dijadikan jaminan untuk
keseluruhan utang perusahaan. Pengukuran debt to equity ratio, Rasio ini
merupakan perbandingan antara utang lancar dan utang jangka panjang dan
jumlah seluruh modal diketahui yang dimiliki

Hutang merupakan salah satu cara untuk memperoleh dana dari pihak
eksternal (kreditur).Untuk memenuhi kebutuhan pendanaan, pemegang saham
menginginkan pendanaan perusahaan yang dibiayai dengan hutang karena dengan
penggunaan hutang.Sebagian perusahaan menganggap bahwa penggunaan hutang
dirasa lebih aman daripada menerbitkan saham baru.Salah satu pengukuran
hutang dapat dilakukan dengan menggunakan Debt to equity ratio (DER). debt to
equity ratio (DER) merupakan rasio yang digunakan untuk menghitung seberapa
jauh dana disediakan oleh kreditur. Semakin tinggi debt to equity ratio
menunjukkan perusahaan semakin berisiko bagi perusahaan. Semakin berisiko,
kreditur ataupun investor meminta imbalan juga akan semakin tinggi (Sutrisno,
2018).

Menurut (Harmono, 2017) 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
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dapat memaksimalkan harga saham yang merupakan cerminan dari suatu nilai
perusahaan. investor yang rasional 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 (Rialdy, 2018); (Pasaribu,
Topowijono, & Sulasmiyati, 2016) menyatakan bahwa Debt to equity ratio
berpengaruh terhadap Price to Book Value.

2. Pengaruh Current Ratio Terhadap Price to Book Value

Current Ratio merupakan kemampuan perusahaan untuk memenuhi
kewajiban jangka pendeknya. Perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas yang
tinggi tentunya dianggap menjadi prospek yang bagus oleh para investor, karena
para investor mempersepsikan perusahaan memiliki kinerja yang baik sehingga
bisa meningkatkan harga saham yang berarti nilai perusahaan juga meningkat.

Current ratio mengukur tingkat likuiditas pada suatu perusahaan, semakin
ikuid sebuah perusahaan maka current ratio nya akan semakin tinggi. Tingkat
current ratio yang tinggi mencerminkan kecukupan kas dan tingkat likuiditas
yang tinggi pula, sehingga tingkat kepercayaan investor akan meningkat. Hal ini
akan meningkatkan citra perusahaan di mata investor sehingga dapat berpengaruh

terhadap nilai perusahaan (Astuti & Yadnya, 2019).
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Penelitian ini pernah dilakukan oleh peneliti sebelumnya, dimana
(Mahendra et al., 2012) ; (Wulandari, 2013) yang menyatakan bahwa Current
Ratio berpengaruh terhadap Price Book Value.

3. Pengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Return On Asset

Debt to equity ratio terhadap return on asset memiliki hubungan yang
tidak dapat diabaikan, dimana keduanya memiliki hubungan yang saling
mempengaruhi satu dan lainnya. Hal itu dikarenakan perusahaan memerlukan
peningkatan profitabilitas agar dapat bertahan hidup jangka panjang dan nantinya
berpengaruh pada nilai perusahaan. Diantaranya tentang besar kecilnya nilai yang
dikeluarkan perusahaan untuk kebutuhan sosial dan lingkungan perusahaan,
pembayaran bunga utang dikurangkan pajak, dan penambahan utang dalam
struktur modal akan meningkatkan profitabilitas perusahaan.

Menurut (Riyanto, 2018) menyatakan bahwa “Profitabilitas merupakan
faktor yang dipertimbangkan dalam menentukan struktur modal perusahaan. Hal
ini dikarenakan perusahaan yang memiliki profitabilitas yang tinggi cenderung
menggunakan utang yang relatif kecil karena laba ditahan yang tinggi sudah
memadai untuk membiayai sebagian sebagian besar kebutuhan pendanaan.

Perusahaan yang mampu mendapatkan keuntungan yang tinggi akan
cenderung banyak memanfaatkan dana sendiri untuk keperluan investasi sehingga
tingkat hutang perusahaan yang profitable akan semakin rendah. Penelitian
tentang pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas telah banyak dilakukan
salah satu penelitian yang dilakukan oleh oleh (Zuliani, 2014) menyimpulkan

bahwa return on asset berpengaruh signifikan terhadap debt to equity ratio.
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4. Pengaruh Current Ratio terhadap Return On Asset

Menurut (Hanafi & Halim, 2017) rasio current ratio ini biasanya
digunakan untuk mengukur kemampuan suatu perusahaan untuk melunasi
kewajiban jangka pendeknya. Likuiditas perusahaan yang terlalu tinggi akan
membuat perusahaan kehilangan kesempatan untuk memeroleh tambahan laba,
karena dana yang dapat digunakan untuk investasi justru dicadangkan untuk
memenuhi likuiditas. Pada sisi lain semakin tinggi rasio lancar, maka semakin
baik kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya.

Menurut (Brigham & Houston, 2018) perusahaan yang tingkat
likuiditasnya tinggi menunjukkan semakin rendahnya risiko perusahaan tidak
mampu membayar pokok pinjaman dan bunga yang akan jatuh tempo, sehingga
profitabilitas semakin tinggi. Sebuah perusahaan tidaklah boleh menanamkan
seluruh uangnya kedalam usaha dikarenakan apabila perusahaan terlalu likuid,
yang mana banyak modal yang tersimpan dalam bentuk kas, hal ini dapat
menyebabkan hilangnya kesempatan perusahaan tersebut untuk memperoleh laba
jika kas tersebut ditanamkan. Likuiditas diukur dengan menggunakan current
ratio (CR)

Penelitian ini pernah dilakukan oleh peneliti sebelumnya, dimana
(Gultom, 2015) ; (Muslih, 2019) yang menyatakan bahwa current ratio
berpengaruh terhadap return on asset
5. Pengaruh Return On Asset terhadap Price to Book Value

Salah satu cara untuk mengukur profitabilitas dilihat dengan Return On
Asset (ROA) atau sering disebut dengan Return On Invesment (ROI) digunakan

untuk mengukur efektifitas perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dengan
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memnfaatkan aktiva yang dimilikinya, Return on Asset yang positif menunjukan
bahwa dari total aktiva yang dipergunakan untuk operasi perusahaan mampu
memberikan laba bagi perusahaan. Sebaliknya jika Return on Asset negatif
menunjukan total aktiva yang dipergunakan tidak memberikan keuntungan/rugi
(Hafiz & Wahyuni, 2018).

Return On Assets dapat dijadikan sebagai indikator untuk mengetahui
seberapa mampu perusahaan memperoleh laba yang optimal dilihat dari posisi
aktivitasnya. Semakin besar perubahan Return On Assets (ROA) menunjukkan
semakin besar fluktuasi kemampuan manajemen dalam menghasilkan laba
(Jufrizen, Putri, Sari, Radiman, & Muslih, 2019).

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 peneliti terdahulu yang dilakukan oleh (Palupi & Hendiarto, 2018)
dan (Hertina, Hidayat, & Mustika, 2019) menyatakan bahwa return on assets

perusahaan berhubungan positif dan signifikan terhadap price book value.



37

6. Pengaruh Debt To Equity Ratio dan Current Ratio Terhadap Price to Book
Value Dengan Return On Asset Sebagai Variabel Intervening

Price Book Value pada dasarnya dapat diukur melalui beberapa aspek,
salah satunya adalah harga pasar saham perusahaan karena harga pasar saham
perusahaan mencerminkan penilaian investor keseluruhan atas setiap ekuitas yang
dimiliki. Tujuan utama perusahaan adalah untuk meningkatkan nilai perusahaan
(Lestari & Ghani, 2019).

Struktur Modal merupakan sebagai komposisi dan proporsi utang jangka
panjang dan ekuitas (saham preferen dan saham biasa) yang diteteapkan
perusahaan. Struktur modal adalah struktur keuangan dikurangi oleh utang jangka
pendek (Lestari & Parlindungan, 2022). Untuk mengukur struktur modal dilihat
dari rasio Debt Equity Ratio (DER), Debt Equity Ratio (DER) merupakan rasio
yang digunakan untuk menilai hutang dengan ekuitas. Rasio DER akan
berpengaruh terhadap nilai perusahaan dimana investor akan memilih nilai DER
yang tinggi karena menunjukan kecilnya risiko keuangan yang ditanggung
perusahaan.

Untuk mengukur likuiditas dilihat dari rasio Current Ratio (CR), Current
ratio mengukur tingkat likuiditas pada suatu perusahaan, semakin likuid sebuah
perusahaan maka current ratio nya akan semakin tinggi. Tingkat current
ratioyang tinggi mencerminkan kecukupan kas dan tingkat likuiditas yang tinggi
pula, sehingga tingkat kepercayaan investor akan meningkat. Hal ini akan
meningkatkan citra perusahaan di mata investor sehingga dapat berpengaruh

terhadap nilai perusahaan.
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Untuk mengukur profitabilitas dilihat dengan rasio Return On Asset
(ROA), ROA menunjukkan kemampuan perusahaan dengan menggunakan
seluruh aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan laba bersih. Rasio ini penting
bagi pihak manajemen untuk mengevaluasi efektivitas dan efisiensi manajemen
perusahaan dalam mengelola seluruh aktiva perusahaan. Semakin besar ROA,
berarti semakin efisien penggunaan aktiva perusahaan atau dengan kata lain
dengan jumlah aktiva yang sama bisa dihasilkan laba yang lebih besar dan
sebaliknya.

Adapun peneliti terdahulu yang dilakukan oleh (Pratama, 2019)
menyatakan bahwa profitabilitas mampu memediasi struktur modal dan likuiditas
terhadap nilai perusahaan.

Dari uraian kerangka konseptual tersebut, maka penulis membuat gambar
kerangka konseptual agar dapat lebih jelas pengaruh dari setiap variabel bebas

terhadap variabel terikat. Berikut ini skema gambar kerangka konseptual :

Debt to Equity
Ratio

Return On
Asset

Current Ratio /

Gambar 2.1 Kerangka Konseptual

Price Book
Value

2.3 Hipotesis
Hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap rumusan masalah, oleh
karena itu rumusan masalah penelitian biasanya disusun dalam bentuk kalimat

pertanyaan (Sugiyono, 2016) Adapun hipotesis yang diajukan sebagai berikut:
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Ada pengaruh debt to equity ratio terhadap terhadap price book value pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2019 - 2023.

Ada pengaruh current ratio terhadap terhadap price book value pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2019 - 2023.

Ada pengaruh debt to equity ratio terhadap terhadap return on asset pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2019 - 2023.

Ada pengaruh current ratio terhadap terhadap return on asset pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2019 - 2023.

Ada pengaruh return on asset terhadap terhadap price book value pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2019 - 2023.

Ada pengaruh debt to equity ratio terhadap price book value melalui return
on asset pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2019 - 2023.

Ada pengaruh current ratio terhadap price book value melalui return on
asset pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia periode 2019 - 2023.



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, variabel terikat dan variabel intervening. Dimana variabel bebas
yang terdiri dari debt to equity ratio dan current ratio dan variabel terikat terdiri
dari price to book value, serta variabel intervening terdiri dari return on asset.
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 dua variabel bebas (independen) dan
satu variabel terikat (dependen).

Berdasarkan judul Penelitian yaitu pengaruh debt to equity ratio dan current
ratio dan variabel terikat terdiri dari price to book value, serta variabel intervening

terdiri dari return on asset. Maka definisi setiap variabel adalah sebagai berikut:
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Tabel 3.1
Definisi Operasional
Variabel Definisi Rumus Skala
Debt to Equity Debt to Equity Ratio (DER)
(X1) adalah rasio yang digunakan Debt to Equity  ; ~o Hutang
untuk menghitung nilai utang Ekuitas
dengan ekuitas Sumber : (Kasmir, 2015) Rasio
Current Ratio Current Ratio (CR) adalah
(X2) kemampuan perusahaan
jangka pendek dengan melihat | cyrrent Ratio :—Wrrentasset
H H Current Liabilities H
besarnya aktiva lancar relatif Sumber : (Kasmir, 2015) Rasio
terhadap utang lancarnya
Return On Asset | Return On  Asset (ROA)
(2) digunakan untuk mengukur
seberapa besar jumlah laba ROA _ LabasetelahPajak
bersih yang akan dihasilkan ( ) = TotalAktiva Rasio
dari setiap rupiah dana yang
tertanam dalam total asset Sumber : (Kasmir, 2015)
Price To Book Price Book Value (PBV) PRV = MPS
Value (Y) merupakan  rasio  untuk BPS
mengukur  seberapa  besar ) .
harga saham yang ada dipasar Sumber :(Fahmi, 2016) Rasio
dibandingkan dengan nilai

buku sahamnya

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 2019 sampai

tahun 2023. 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 Mei 2024 sampai dengan Oktober 2024

dengan perencanaan waktu seperti yang tertera di bawah ini:



http://www.idx.co.id/
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Tabel 3.2
Waktu Penelitian
Mei Jun Jul Agus Sept Okt

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 kuantitatif, yaitu data yang dapat
dinyatakan dengan jumlah atau banyaknya sesuatu yang diteliti. Populasi adalah
wilayah generalisasi yang terdiri atas kelompok orang, kejadian atau segala
sesuatu yang mempunyai Kkarakteristik. Populasi merupakan keseluruhan
kumpulan elemen-elemen berkaitan dengan apa yang peneliti harapkandalam
mengambil beberapa kesimpulan (Sugiyono, 2016).”

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan
makanan dan minuman yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) pada
tahun 2019-2023 sebanyak 24 perusahaan. Yang dapat dilihat pada tabel
dibawah ini:

Tabel 3.3

Daftar Nama Perusahaan Menjadi Populasi Penelitian
No | Nama Perusahaan
PT Tiga Pilar Sejahtera Food Thk
PT Tri Banyan Tirta Thk
PT Wilmar Cahaya Indonesia Thk
PT Delta Djakarta Thk
PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbhk
PT Indofood Sukses Makmur Thk

PT Multi Bintang Indonesia Thk
PT Mayora Indah Thk

O N[OOI WINF-




PT Prasidha Aneka Niaga Tbk

10

PT Nippon Indosari Corpindo Thk

11

PT Sekar Bumi Thk

12

PT Sekar Laut Thk

13

PT Siantar Top Thk

14

PT Ultrajaya Milk Industry Co. Tbk

15

PT Prima Cakrawala Abadi Thk

16

PT Bumi Teknokultura Unggul Tbhk

17

PT Buyung Poetra Sembada Thk

18

PT Sariguna Primatirta Thk

19

PT Garudafood Putra Putri Jaya Tbk

20

PT Pratama Abadi Nusa Industri Thk

21

PT Wahana Interfood Nusantara Tbk

22

PT Akasha Wira International Thk

23

PT Diamond Food Indonesia Thk

24

PT Era Mandiri Cemerlang Thk

2. Sampel

Sumber : www.idx.com
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Sampel merupakan bagian dari populasi yang diambil dari sebagian data

yang dianggap telah dapat mewakili seluruh populasi. Menurut (Sugiyono,

2016a) 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 2019-2023

2. Perusahaan Manufaktur untuk Sektor Makanan Dan Minuman yang

memiliki laporan tahunan periode 2019-2023.
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3. Perusahaan Manufaktur untuk Sektor Makanan Dan Minuman untuk

tahun periode 2019-2023 memperoleh keuntungan.

Tabel 3.4
Kriteria Sampel Penelitian
No. Kriteria Pengembalian Sampel Jumlah
1. | Perusahaan Manufaktur untuk Sektor Makanan Dan 24
Minuman untuk tahun periode 2019-2023
2. | Perusahaan Manufaktur untuk Sektor Makanan Dan 19
Minuman yang memiliki laporan tahunan periode 2019-
2023
3. | Perusahaan Manufaktur untuk Sektor Makanan Dan 8
Minuman untuk tahun periode 2019-2023 memperoleh
keuntungan
4. | Jumlah Sampel 8
5. | Tahun Pengamatan &)
Jumlah sampel dengan tahun pengamatan selama periode 40
penelitian

Sumber : www.idx.com

Berikut disajikan hasil seleksi penelitian dengan menggunakan Probabilitiy
sampling:

Tabel 3.5
Daftar Nama Perusahaan Menjadi Sampel Penelitian
No Nama Perusahaan

PT Wilmar Cahaya Indonesia Thk
PT Delta Djakarta Tbk

PT Indofood Sukses Makmur Thk
PT Multi Bintang Indonesia Tbhk
PT Mayora Indah Thk

PT Nippon Indosari Corpindo Thk
PT Ultrajaya Milk Industry Co. Thk
8 | PT Akasha Wira International Thk
Sumber : www.idx.com

N0 A WIN(EF

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


http://www.idx.com/
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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
Ada dua tahapan kelompok dalam menganalisis SEM-PLS yaitu antara lain:
1. Analisis Model Pengukuran (Outer Model)

Analisis Model Pengukuran (Outer Model) bertujuan mengevaluasi
variabel konstruk yang sedang diterliti, yakni validitas (ketepatan) dan reabilitas
(kehandalan) dari suatu variabel, antara lain : (1) Konsistensi Internal (Internal
Consistensy / Composite Reliability) , (2) Validitas Konvergen (Convergent
Validity / Average Varianced Extracted / AVE), dan (3) Validitas Diskriminan
(Discriminant Validity) (J Hair dkk., 2014).

a. Konsistensi Internal

Pengujian konsistensi internal adalah dalam bentuk reliabilitas
digunakan untuk menilai konsistensi hasil lintas item pada suatu tes yang
sama. Ini akan menentukan apakah item mengukur suatu konstruk yang
sama dalam skor mereka (yaitu, jika korelasi antara item adalah besar).
Pengujian ini menggunakan nilai Composite Reliability, variabel konstruk
dikatakan reliabel jika nilai composite reliability > 0,60 (J Hair dkk., 2014).
b. Validitas Konvergen

Validitas konvergen adalah sejauh mana sebuah pengukuran
berkorelasi secara positif dengan pengukuran alternatif dari konstruk yang

sama. Untuk menilai suatu indikator dari suatu variabel konstruk adalah
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valid atau tidak adalah dilihat dari nilai outer loading. Jika nilai outer
loading> 0,7 maka suatu indikator adalah valid (J Hair dkk., 2014).
c. Validitas Diskriminan

Tujuan pengujian validitas diskriminan untuk menilai suatu
indikator dari suatu variabel konstruk adalah valid atau tidak dilihat dari
kriteria Fornell-Larcker, yakni nilai akar kuadrat dari nilai AVE lebih besar
dari korelasi tertinggi suatu variabel dengan variabel lainnya, maka variabel
memiliki validitas diskriminan yang baik/ valid. (J Hair dkk., 2014).

2. Analisis Model Struktural (Inner Model)
Analisis model struktural bertujuan untuk menguji hipotesis penelitian,
Minimal ada tiga bagian yang perlu di analisis pada model struktural ini yaitu :
a. Kolinearitas (Colinearity Variance Inflastion Factor/VIF)

Pengujian kolinearitas untuk membuktikan korelasi antar variabel
laten/ konstruk apakah kuat atau tidak. Model mengandung masalah jika
dipandang dari sudut metodologis jika terdapat korelasi yang kuat karena
memiliki dampak pada estimasi signifikansi statistiknya. Masalah ini
disebut dengan kolinearitas dan nilai yang digunakan untuk
menganalisisnya adalah dengan melihat nilai Variance Inflation Factor /
VIF. Jika Nilai VIF > 5,00 artinya terjadi masalah kolinearitas dan
sebaliknya jika VIF < 5,00 (J Hair dkk., 2014).

b. Pengujian signifikansi koefisien jalur model struktural (Structural

Model Path Coeffisient)
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Pengujian signifikansi koefisien jalur model struktural tujuannya
adalah untuk menguji signifikansi semua hubungan atau pengujian
hipotesis. Adapun pengujian ini dibagi menjadi beberapa bagian yaitu :

1) Pengujian pengaruh langsung (Direct Effect)

Pengujian pengaruh langsung bertujuan untuk membuktikan
hipotesishipotesis pengaruh suatu variabel terhadap variabel lain secara
langsung. Kriteria penarikan kesimpulan :

a) Nilai koefisien jalur (pada original sampel). Jika nilai koefisien jalur
positif mengindikasikan kenaikan nilai suatu variabel diikuti dengan
kenaikan nilai variabel lainnya, demikian sebaliknya.

b) Propabilitas (pada P-Value) yang dibandingkan dengan alpha (o)
sebesar 0,05. Jika P-Value< a (0,05) maka HO ditolak (artinya pengaruh
suatu variabel terhadap variabel lainnya tidak signifikan.

2) Pengujian Pengaruh Tidak Langsung (Indirect Effect)

Tujuan pengujian ini untuk membuktikan hipotesis-hipotesis
pengaruh suatu variabel terhadap variabel lain secara tidak langsung (melalui
perantara). Kriteria penarikan kesimpulan :

a) Jika nilai koefisien pengaruh tidak langsung menghasilkan probabilitas
yang signifikan yakni P-values < 0,05, maka kesimpulan pengaruh yang
sesungguhnya terjadi adalah langsung.

b) Jika nilai koefisien pengaruh tidak langsung menghasilkan probabilitas
yang tidak signifikan yakni P-values > 0,05, maka kesimpulannya

pengaruh yang sesungguhnya terjadi adalah tidak langsung.



48

3) Koefisien Determinasi (R-Square)

Tujuan analisis R-Square adalah untuk mengevaluasi kekuatan
prediksi suatu model. Mengevaluasi bagaimana variasi nilai variabel terikat
dipengaruhi oleh variasi nilai variabel bebas pada sebuah model jalur.
Semakin tinggi nilai R-Square maka semakin baik suatu variabel bebas
dalam menjelaskan variabel terikat. Dapat juga dilihat dari nilai probabilitas
R-Square, yakni jika nilainya signifikan P-Values< 0,05 maka R-Square
tergolong baik (variabel bebas cukup baik pada penjelasan variabel terikat)
(J Hair dkk., 2014). Nilai R-Square sebesar 0,75 menunjukkan model PLS
yang kuat, RSquare sebesar 0,50 menunjukkan model PLS yang moderat dan
nilai R-Square sebesar 0,25 menunjukkan model PLS yang lemah (Ghozali

dan Latan, 2015)



BAB 4

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 Asing, seperti
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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) Price Book Value (PBV)

Price Book Value (PBV) merupakan rasio untuk mengukur seberapa
besar harga saham yang ada dipasar dibandingkan dengan nilai buku sahamnya.
Data keuangan perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI adalah
sebagai berikut:

Tabel 4.1
Data Perhitungan Price Book Value (PBV)

Price Book Value (PBV)

No Nama Perusahaan 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
1 | PT Akasha Wira International Thk (ADES) 1.01 1.73 5.41 6.24 8.37
2 | PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk (CEKA) 3.18 3.78 4.38 5.16 5.09

PT Ultra Jaya Milk Industry & Trading

3 | Company Tbk (ULTJ) 0.82 0.66 0.7 0.74 0.85
4 | PT Indofood Sukses Makmur Tbhk (INDF) 4.89 5.7 6.76 7.17 7.38
5 | PT Multi Bintang Indonesia Tbk (MLBI) 8.77 6.29 4.27 4.56 5.12
6 | PT Mayora Indah Tbk (MYOR) 0.86 1.37 1.04 1.44 1.7
7 | PT Nippon Indosari Corpindo Tbk (ROTI) 0.61 0.71 0.63 0.57 0.44
8 | PT Delta Djakarta Thk (DLTA) 6.91 3.57 472 4.79 4.43

Sumber : BEI, diolah
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Berdasarkan tabel di atas dapat diketahui bahwa price book value (PBV)
tertinggi pada tahun 2019 dipegang oleh MLBI dengan jumlah 8.77. Pada tahun
2020 dipegang olen MLBI dengan jumlah 6.29, Pada tahun 2021 dipegang oleh
INDF dengan jumlah 6.76. Pada tahun 2022 dipegang oleh INDF dengan jumlah
7.17. Pada tahun 2023 dipegang oleh ADES dengan jumlah 8.37. Untuk price
book value (PBV) terendah pada tahun 2019 dipegang olen ROTI dengan jumlah
0.61. Pada tahun 2020 dipegang oleh ULTJ dengan jumlah 0.66, Pada tahun
2021 dipegang oleh ROTI dengan jumlah 0.63. Pada tahun 2022 dipegang oleh
ROTI dengan jumlah 0.57. Pada tahun 2023 dipegang oleh ROTI dengan jumlah
0.44.

2) Debt to Equity Ratio (DER)

Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio yang digunakan untuk
menghitung nilai utang dengan ekuitas. Data keuangan perusahaan makanan dan
minuman yang terdaftar di BEI adalah sebagai berikut:

Tabel 4.2
Data Perhitungan Debt to Equity Ratio (DER)

No Nama Perusahaan Debt to Equity Ratio (DER)

2019 2020 2021 2022 2023
1 | PT Akasha Wira International Thk (ADES) 0.45 0.37 0.34 0.23 0.21
2 | PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk (CEKA) 0.23 0.24 0.22 0.11 0.15

PT Ultra Jaya Milk Industry & Trading

3 | Company Thk (ULT)) 0.17 0.83 0.44 0.27 0.13
4 | PT Indofood Sukses Makmur Thk (INDF) 0.77 1.06 1.07 0.93 0.86
5 | PT Multi Bintang Indonesia Tbhk (MLBI) 1.53 1.03 1.66 214 1.45
6 | PT Mayora Indah Tbk (MYOR) 0.92 0.75 0.75 0.74 0.56
7 | PT Nippon Indosari Corpindo Tbk (ROTI) 0.51 0.38 0.47 0.54 0.65
8 | PT Delta Djakarta Tbk (DLTA) 0.18 0.2 0.3 0.31 0.29

Sumber : BEI, diolah

Berdasarkan tabel di atas dapat diketahui bahwa debt to equity ratio

(DER) tertinggi pada tahun 2019 dipegang oleh MLBI dengan jumlah 1.53. Pada
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tahun 2020 dipegang oleh INDF dengan jumlah 1.06, Pada tahun 2021 dipegang
olen MLBI dengan jumlah 1.66. Pada tahun 2022 dipegang oleh MLBI dengan
jumlah 2.14. Pada tahun 2023 dipegang oleh MLBI dengan jumlah 1.45. Untuk
debt to equity ratio (DER) terendah pada tahun 2019 dipegang oleh DLTA
dengan jumlah 0.18. Pada tahun 2020 dipegang oleh DLTA dengan jumlah 0.2,
Pada tahun 2021 dipegang oleh CEKA dengan jumlah 0.22. Pada tahun 2022
dipegang oleh CEKA dengan jumlah 0.11. Pada tahun 2023 dipegang olenh ULTJ
dengan jumlah 0.13.
3) Current Ratio

Current Ratio adalah kemampuan perusahaan jangka pendek dengan
melihat besarnya aktiva lancar relatif terhadap utang lancarnya. Data keuangan
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI adalah sebagai berikut:

Tabel 4.3
Data Perhitungan Current Ratio

Current Ratio
No Nama Perusahaan

2019 2020 2021 2022 2023
1 | PT Akasha Wira International Thk (ADES) | 2.00 2.97 251 3.2 3.46
2 | PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk (CEKA) 4.8 4.66 4.8 9.95 7.29

PT Ultra Jaya Milk Industry & Trading

3 | Company Thk (ULTJ) 4.44 2.4 3.11 3.17 6.18
4 | PT Indofood Sukses Makmur Thk (INDF) 1.27 1.37 1.34 1.79 1.92
5 | PT Multi Bintang Indonesia Tbk (MLBI) 0.73 0.89 0.74 0.77 0.93
6 | PT Mayora Indah Thk (MYOR) 3.44 3.69 2.33 2.53 3.67
7 | PT Nippon Indosari Corpindo Tbk (ROTI) 1.69 3.83 2.65 2.1 1.74
8 | PT Delta Djakarta Tbhk (DLTA) 8.05 75 3.93 3.8 4.89

Sumber : BEI, diolah

Berdasarkan tabel di atas dapat diketahui bahwa current ratio tertinggi

pada tahun 2019 dipegang oleh DLTA dengan jumlah 8.05. Pada tahun 2020
dipegang oleh DLTA dengan jumlah 7.5, Pada tahun 2021 dipegang oleh CEKA

dengan jumlah 4.8. Pada tahun 2022 dipegang oleh CEKA dengan jumlah 9.95.
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Pada tahun 2023 dipegang oleh CEKA dengan jumlah 7.29. Untuk current ratio
terendah pada tahun 2019 dipegang oleh MLBI dengan jumlah 0.73. Pada tahun
2020 dipegang olen MLBI dengan jumlah 0.89, Pada tahun 2021 dipegang oleh
MLBI dengan jumlah 0.74. Pada tahun 2022 dipegang oleh MLBI dengan
jumlah 0.77. Pada tahun 2023 dipegang oleh MLBI dengan jumlah 0.93.

4) Return On Asset (ROA)

Return On Asset (ROA) digunakan untuk mengukur seberapa besar
jumlah laba bersih yang akan dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam
dalam total asset. Data keuangan perusahaan makanan dan minuman yang
terdaftar di BEI adalah sebagai berikut:

Tabel 4.4
Data Perhitungan Return On Asset (ROA)

Return On Asset (ROA)
No Nama Perusahaan

2019 2020 2021 2022 2023
1 | PT Akasha Wira International Thk (ADES) 0.1 0.14 0.2 0.22 0.19
2 | PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk (CEKA) 0.15 0.12 0.11 0.13 0.08

PT Ultra Jaya Milk Industry & Trading

3 | Company Thk (ULT)) 0.16 0.13 0.17 0.13 0.16
4 | PT Indofood Sukses Makmur Thk (INDF) 0.06 0.05 0.06 0.05 0.06
5 | PT Multi Bintang Indonesia Tbk (MLBI) 0.42 0.1 0.23 0.27 0.31
6 | PT Mayora Indah Thk (MYOR) 0.11 0.11 0.06 0.09 0.14
7 | PT Nippon Indosari Corpindo Tbk (ROTI) 0.05 0.04 0.07 0.1 0.08
8 | PT Delta Djakarta Tbk (DLTA) 0.22 0.1 0.14 0.18 0.17

Sumber : BEI, diolah

Berdasarkan tabel di atas dapat diketahui bahwa return on asset (ROA)

tertinggi pada tahun 2019 dipegang oleh MLBI dengan jumlah 0.42. Pada tahun
2020 dipegang oleh ADES dengan jumlah 0.14, Pada tahun 2021 dipegang oleh
MLBI dengan jumlah 0.23. Pada tahun 2022 dipegang oleh MLBI dengan
jumlah 0.27. Pada tahun 2023 dipegang olenh MLBI dengan jumlah 0.31. Untuk

return on asset (ROA) terendah pada tahun 2019 dipegang oleh ROTI dengan
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jumlah 0.05. Pada tahun 2020 dipegang oleh ROTI dengan jumlah 0.04, Pada
tahun 2021 dipegang oleh INDF dan MYOR dengan jumlah 0.06. Pada tahun
2022 dipegang oleh INDF dengan jumlah 0.05. Pada tahun 2023 dipegang oleh
INDF dengan jumlah 0.06.

4.1.3 Hasil Analisis Data
4.1.3.1 Analisis Model Pengukuran (Outer Model)

Analisis model pengukuran (outer model) bertujuan untuk mengevaluasi
variabel konstruk yang diteliti, validitas (ketepatan), dan reliabilitas
(kehandalan) dari suatu variabel

1. Validitas Diskriminan

Validitas diskriminan bertujuan untuk menilai suatu indikator dari suatu
variabel konstruk adalah valid atau tidak, yakni dengan cara melihat Nilai
Heterotrait - Monotrait Ratio Of Corelation (HTMT) < 0,90, maka variabel

memiliki validitas diskriminan yang baik (valid) (Hair Jr et al., 2017).

Tabel 4.5
Validitas Diskriminan
Keterangan CR (X2) DER (X1) PBV (Y) ROA (2)
CR (X2)
DER (X1) 0.703
PBV (Y) 0.012 0.366
ROA (2) 0.094 0.330 0.245

Sumber : Smart PLS
Berdasarkan tabel di atas diperoleh hasil korelasi Heterotrait - Monotrait
Ratio Of Corelation (HTMT) maka
a. Variabel Debt to Equity Ratio (DER) (X1) dengan Current Ratio (CR) (Xz2)
sebesar 0,703 < 0,900, korelasi variabel Heterotrait - Monotrait Ratio Of
Corelation (HTMT) Debt to Equity Ratio (DER) (X1) dengan Price Book

Value (PBV) (Y) sebesar 0,012 < 0,900 Kkorelasi Heterotrait - Monotrait
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Ratio Of Corelation (HTMT) variabel Debt to Equity Ratio (DER) (X1)
dengan Return On Asset (ROA) (Z) sebesar 0,094 < 0,900, dengan demikian

seluruh nilai korelasi Debt to Equity Ratio (DER) (X1) dinyatakan valid.

. Nilai korelasi variabel Heterotrait - Monotrait Ratio Of Corelation (HTMT)

Current Ratio (CR) (X2) dengan Price Book Value (PBV) (YY) sebesar 0,366
< 0,900 korelasi Heterotrait - Monotrait Ratio Of Corelation (HTMT)
variabel Current Ratio (CR) (X2) dengan Return On Asset (ROA) (2)
sebesar 0,330 < 0,900 , dengan demikian seluruh nilai korelasi Current

Ratio (CR) (X2) dinyatakan valid.

. Nilai korelasi variabel Heterotrait - Monotrait Ratio Of Corelation (HTMT)

Return On Asset (ROA) (Z) dengan Pengungkapan Price Book Value (PBV)
(YY) sebesar 0,245 < 0,900, dengan demikian seluruh nilai korelasi Return
On Asset (ROA) (Z) dinyatakan valid.

Kolinearitas (Colinierity /Variance Inflaction Factor/VIF)

Pengujian kolinearitas adalah untuk membuktikan korelasi antar variabel

laten/konstrukapakah kuat atau tidak. Jika terdapat korelasi yang kuat berarti

model mengandung masalahjika dipandang dari sudut metodologis, karena

memiliki dampak pada estimasi signifikansistatistiknya. Masalah ini disebut

dengan kolinearitas (colinearity). Nilai yang digunakan untuk menganalisisnya

adalah dengan melihat nilai VVariance Inflation Factor (VIF) (Hair Jretal., 2017).

Jika nilai VIF lebih besar dari 5,00 maka berarti terjadi masalah kolinearitas, dan

sebaliknya tidak terjadi masalah kolinearitas jika nilai VIF < 5,00 (Hair Jr et al.,

2017).
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Tabel 4.6
Kolinieritas
Variabel VIF
Debt to Equity Ratio (DER) 1,000
Current Ratio (CR) 1,000
Price Book Value (PBV) 1,000
Return On Asset (ROA) 1,000

Sumber : Hasil Pengolahan SmartPLS 3
Dari data di atas dapat dideskripsikan sebagai berikut :

a. VIF untuk korelasi Debt to Equity Ratio (DER) dengan Return On Asset
(ROA) adalah 1,000 < 5,00 (tidak terjadi masalah kolinearitas)
b. VIF untuk korelasi Current Ratio (CR) dengan Return On Asset
(ROA)adalah 1,000< 5,00 (tidak terjadi masalah kolinearitas)
c. VIF untuk korelasi Debt to Equity Ratio (DER) dengan Price Book Value
(PBV) adalah 1,000 < 5,00 (tidak terjadi masalah kolinearitas)
d. VIF untuk korelasi Current Ratio (CR) dengan Price Book Value (PBV)
adalah 1,000 < 5,00 (tidak terjadi masalah kolinearitas)
e. VIF untuk korelasi Return On Asset (ROA)dengan Price Book Value (PBV)
adalah 1,000 < 5,00 (tidak terjadi masalah kolinearitas)
Dengan demikian, dari data-data di atas, model struktural dalam kasus
ini tidak semua korelasi yang terbebas dari masalah kolinearitas.
4.1.3.2 Analisis Model Struktural (Inner Model)
Analisis model structural atau (inner model) bertujuan untuk menguji
hipotesis penelitian. Bagian yang perlu dianalisis dalam model structural yakni,

kolinearitas, pengujian hipotesis, dan koefisien determinasi (R Square)
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Gambar 4.1 PLS Bootstrapping

1. Pengujian Pengaruh Langsung

Pengujian hipotesis pengaruh langsung bertujuan untuk membuktikan
hipotesis-hipotesis pengaruh suatu variabel terhadap variabel lainnya secara
langsung (tanpa perantara) yakni :

a. Jika nilai koefisien jalur adalah positif mengindikasikan bahwa kenaikan
nilai suatu variabel diikuti oleh kenaikan nilai variabel lainnya.

b. Jika nilai koefisien jalur adalah negatif mengindikasikan bahwa kenaikan
suatu variabel diikuti oleh penurunan nilai variabel lainnya. (Hair Jr et al.,
2017)

Dan untuk nilai Probabilitasnya adalah :

a. Jika nilai probabilitas (P-Value) < Alpha (0,05) maka Ho ditolak
(pengaruh suatu variabel dengan variabel lainnya adalah signifikan).

b. Jika nilai probabilitas (P-Value) > Alpha (0,05) maka Ho diterima

(pengaruh suatu variabel dengan variabel lainnya adalah tidak signifikan)
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Tabel 4.7
Hipotesis Pengaruh Langsung

Original Sample P-Values
X1—» Y 0.670 0.000
Xi—» Z 0.523 0.044
Xo—» Y 0.466 0.015
Xo—» Z 0.273 0.154
Z»Y 0.068 0.724

Sumber : SEM PLS (2024)
Berdasarkan tabel di atas maka dapat diperoleh

a. Pengaruh langsung variabel debt to equity ratio (DER) terhadap variabel
price book value (PBV) mempunyai koefisien jalur sebesar 0.670 (positif),
maka terjadi peningkatan nilai variabel debt to equity ratio (DER) akan diikuti
peningkatan variabel price book value (PBV) yang memiliki nilai P-Values
sebesar 0,000 < 0,05, sehingga dapat dinyatakan bahwa debt to equity ratio
(DER) berpengaruh positif dan signifikan terhadap terhadap price book value
(PBV).

b. Pengaruh langsung variabel debt to equity ratio (DER) terhadap variabel
return on asset (ROA) mempunyai koefisien jalur sebesar 0.523 (positif), maka
terjadi peningkatan nilai variabel debt to equity ratio (DER) akan diikuti
peningkatan variabel return on asset (ROA) yang memiliki nilai P-Values
sebesar 0,044 < 0,05, sehingga dapat dinyatakan bahwa debt to equity ratio
(DER) berpengaruh positif dan signifikan terhadap return on asset (ROA).

c. Pengaruh langsung variabel current ratio (CR) terhadap variabel
price book value (PBV) mempunyai koefisien jalur sebesar 0.466 (positif),
maka terjadi peningkatan nilai variabel current ratio (CR) akan diikuti

peningkatan variabel price book value (PBV) yang memiliki nilai P-Values
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sebesar 0,015 < 0,05, sehingga dapat dinyatakan bahwa current ratio (CR)
berpengaruh positif dan signifikan terhadap terhadap price book valuez (PBV).
Pengaruh langsung variabel current ratio (CR) terhadap variabel
return on asset (ROA) mempunyai koefisien jalur sebesar 0.273 (positif), maka
terjadi peningkatan nilai variabel current ratio (CR) akan diikuti peningkatan
variabel return on asset (ROA) yang memiliki nilai P-Values sebesar 0,154 >
0,05, sehingga dapat dinyatakan bahwa current ratio (CR) tidak berpengaruh
terhadap return on asset (ROA).
Pengaruh langsung variabel return on asset (ROA) terhadap variabel price book
value (PBV)mempunyai koefisien jalur sebesar 0.068 (positif), maka terjadi
peningkatan nilai variabel return on asset (ROA) akan diikuti peningkatan
variabel price book value (PBV) yang memiliki nilai P-Values sebesar 0,724 >
0,05, sehingga dapat dinyatakan bahwa return on asset (ROA) tidak
berpengaruh terhadap terhadap price book value (PBV).
2. Pengujian Hipotesis Pengaruh Tidak Langsung
Pengujian hipotesis pengaruh tidak langsung bertujuan untuk
membuktikan hipotesis-hipotesis pengaruh suatu variabel terhadap variabel
lainnya secara tidak langsung (melalui perantara).
a. Jika nilai korfisien pengaruh tidak langsung < koefisien pengaruh langsung,
maka bersifat memediasi hubungan antara satu variabel dengan variabel

lainnya.
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b. Jika nilai korfisien pengaruh tidak langsung > koefisien pengaruh langsnug,
maka tidak bersifat memediasi hubungan antara satu variabel dengan

variabel lainnya (Hair Jr et al., 2017).

Tabel 4.8
Hipotesis Pengaruh Tidak Langsung
Original Sample P-Values
Xy —»Z ¥ 0.018 0.759
Xo —»Z ¥ 0.035 0.751

Sumber : SEM PLS (2024)
Berdasarkan tabel di atas diperoleh

Pengaruh langsung variabel debt to equity ratio (DER) terhadap variabel
price book value (PBV) dengan return on asset (ROA) mempunyai
koefisien jalur sebesar 0.018 (positif), maka peningkatan nilai variabel debt
to equity ratio (DER) akan diikuti peningkatan. Nilai P Values pengaruh
tidak langsung antara variabel debt to equity ratio (DER) terhadap price
book value (PBV) dengan return on asset (ROA) sebagai variabel
intervening sebesar 0,759 > 0,05, dengan demikian dapat dinyatakan bahwa
debt to equity ratio (DER) tidak berpengaruh terhadap price book value
(PBV) dengan return on asset (ROA) sebagai variabel intervening.
Pengaruh langsung variabel current ratio (CR) terhadap variabel price book
value (PBV) dengan return on asset (ROA) mempunyai koefisien jalur
sebesar 0.035 (positif), maka peningkatan nilai variabel current ratio (CR)
akan diikuti peningkatan. Nilai P Values pengaruh tidak langsung antara
variabel current ratio (CR) terhadap price book value (PBV) dengan return
on asset (ROA) sebagai variabel intervening sebesar 0,751 > 0,05, dengan

demikian dapat dinyatakan bahwa current ratio (CR) tidak berpengaruh
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terhadap price book value (PBV) dengan return on asset (ROA) sebagai
variabel intervening.
4.1.4 Koefisien Determinasi (R Square)

Koefisien Determinasi (R Square) bertujuan untuk mengevaluasi
keakuratan prediksi suatu variabel. Dengan kata lain untuk mengevaluasi
bagaimana variasi nilai variabel terikat dipengaruhhi oleh variasi nilai variabel
bebas pada sebuah model jalur. (Hair Jr et al., 2017).

1. Nilai R Square sebesar 0,75 menunjukkan model PLS yang kuat.
2. R Square sebesar 0,50 menunjukkan model PLS yang moderat/sedang.
3. Nilai R Square sebesar 0,25 menunjukkan model PLS yang lemah

(Ghozali & Latan, 2015).

Tabel 4.9
Koefisien Determinasi
Keterangan R-Square R-Square Adjusted
PBV (Y) 0.256 0.194
ROA (2) 0.147 0.101

Sumber : SEM PLS (2024)

Pada tabel di atas diperoleh hasil pengaruh debt to equity ratio (DER) dan
current ratio (CR) terhadap price book value (PBV) adalah sebesar 0,194 artinya
besaran pengaruh 19,4%, hal ini berarti menunjukkan PLS yang moderat/sedang.
Kemudian, hasil pengaruh debt to equity ratio (DER) dan current ratio (CR)
terhadap return on asset (ROA) adalah sebesar 0,101 artinya besaran pengaruh

10,1 % hal ini berarti menunjukkan PLS yang sangat kuat.
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4.2 Pembahasan
4.2.1 Pengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Price to Book Value
Debt to equity ratio berpengaruh terhadap price to book value pada

perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, Hal
tersebut ditunjukkan dengan nilai koefisien jalur sebesar 0.670, dengan nilai
signifikan sebesar 0.000 < 0.05. Dari hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa
debt to equity ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap price to book
value pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2019 - 2023.

Debt to equity ratio merupakan salah satu rasio leverage yang bertujuan
untuk mengukur kemampuan dari total aktiva yang dijadikan jaminan untuk
keseluruhan utang perusahaan. Pengukuran debt to equity ratio, Rasio ini
merupakan perbandingan antara utang lancar dan utang jangka panjang dan
jumlah seluruh modal diketahui yang dimiliki

Hutang merupakan salah satu cara untuk memperoleh dana dari pihak
eksternal (kreditur).Untuk memenuhi kebutuhan pendanaan, pemegang saham
menginginkan pendanaan perusahaan yang dibiayai dengan hutang karena dengan
penggunaan hutang.Sebagian perusahaan menganggap bahwa penggunaan hutang
dirasa lebih aman daripada menerbitkan saham baru.Salah satu pengukuran
hutang dapat dilakukan dengan menggunakan Debt to equity ratio (DER). debt to

equity ratio (DER) merupakan rasio yang digunakan untuk menghitung seberapa
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jauh dana disediakan oleh kreditur. Semakin tinggi debt to equity ratio
menunjukkan perusahaan semakin berisiko bagi perusahaan. Semakin berisiko,
kreditur ataupun investor meminta imbalan juga akan semakin tinggi (Sutrisno,
2018).

Menurut (Harmono, 2017) 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 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 (Rialdy, 2018); (Pasaribu,
Topowijono, & Sulasmiyati, 2016) menyatakan bahwa Debt to equity ratio
berpengaruh terhadap Price to Book Value.

4.2.2 Pengaruh Current Ratio Terhadap Price to Book Value

Current ratio berpengaruh terhadap price to book value pada perusahaan
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, Hal tersebut
ditunjukkan dengan nilai koefisien jalur sebesar 0.466, dengan nilai signifikan
sebesar 0,015<0,05. Dari hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa current

ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap price to book value pada



64

perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2019 - 2023.

Current Ratio merupakan kemampuan perusahaan untuk memenuhi
kewajiban jangka pendeknya. Perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas yang
tinggi tentunya dianggap menjadi prospek yang bagus oleh para investor, karena
para investor mempersepsikan perusahaan memiliki kinerja yang baik sehingga
bisa meningkatkan harga saham yang berarti nilai perusahaan juga meningkat.

Current ratio mengukur tingkat likuiditas pada suatu perusahaan, semakin
ikuid sebuah perusahaan maka current ratio nya akan semakin tinggi. Tingkat
current ratio yang tinggi mencerminkan kecukupan kas dan tingkat likuiditas
yang tinggi pula, sehingga tingkat kepercayaan investor akan meningkat. Hal ini
akan meningkatkan citra perusahaan di mata investor sehingga dapat berpengaruh
terhadap nilai perusahaan (Astuti & Yadnya, 2019).

Penelitian ini pernah dilakukan oleh peneliti sebelumnya, dimana
(Mahendra et al., 2012) ; (Wulandari, 2013) yang menyatakan bahwa Current
Ratio berpengaruh terhadap Price Book Value.

4.2.3 Pengaruh Debt To Equity Ratio terhadap Return On Asset

Debt to equity ratio tidak berpengaruh terhadap return on asset pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, Hal
tersebut ditunjukkan dengan nilai koefisien jalur sebesar 0.523, dengan nilai
signifikan sebesar 0,044<0,05. Dari hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa
debt to equity ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap return on asset
pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

periode 2019 - 2023.
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Debt to equity ratio terhadap return on asset memiliki hubungan yang
tidak dapat diabaikan, dimana keduanya memiliki hubungan yang saling
mempengaruhi satu dan lainnya. Hal itu dikarenakan perusahaan memerlukan
peningkatan profitabilitas agar dapat bertahan hidup jangka panjang dan nantinya
berpengaruh pada nilai perusahaan. Diantaranya tentang besar kecilnya nilai yang
dikeluarkan perusahaan untuk kebutuhan sosial dan lingkungan perusahaan,
pembayaran bunga utang dikurangkan pajak, dan penambahan utang dalam
struktur modal akan meningkatkan profitabilitas perusahaan.

Menurut (Riyanto, 2018) menyatakan bahwa “Profitabilitas merupakan
faktor yang dipertimbangkan dalam menentukan struktur modal perusahaan. Hal
ini dikarenakan perusahaan yang memiliki profitabilitas yang tinggi cenderung
menggunakan utang yang relatif kecil karena laba ditahan yang tinggi sudah
memadai untuk membiayai sebagian sebagian besar kebutuhan pendanaan.

Perusahaan yang mampu mendapatkan keuntungan yang tinggi akan
cenderung banyak memanfaatkan dana sendiri untuk keperluan investasi sehingga
tingkat hutang perusahaan yang profitable akan semakin rendah. Penelitian
tentang pengaruh struktur modal terhadap profitabilitas telah banyak dilakukan
salah satu penelitian yang dilakukan oleh oleh (Zuliani, 2014) menyimpulkan
bahwa return on asset berpengaruh signifikan terhadap debt to equity ratio.

4.2.4 Pengaruh Current Ratio terhadap Return On Asset

Current ratio berpengaruh terhadap return on asset pada perusahaan
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, Hal tersebut
ditunjukkan dengan nilai koefisien jalur sebesar 0.273, dengan nilai signifikan

sebesar 0,154>0,05. Dari hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa current
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ratio tidak berpengaruh terhadap return on asset pada perusahaan makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019 - 2023.

Menurut (Hanafi & Halim, 2017) rasio current ratio ini biasanya
digunakan untuk mengukur kemampuan suatu perusahaan untuk melunasi
kewajiban jangka pendeknya. Likuiditas perusahaan yang terlalu tinggi akan
membuat perusahaan kehilangan kesempatan untuk memeroleh tambahan laba,
karena dana yang dapat digunakan untuk investasi justru dicadangkan untuk
memenuhi likuiditas. Pada sisi lain semakin tinggi rasio lancar, maka semakin
baik kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya.

Menurut (Brigham & Houston, 2018) perusahaan yang tingkat
likuiditasnya tinggi menunjukkan semakin rendahnya risiko perusahaan tidak
mampu membayar pokok pinjaman dan bunga yang akan jatuh tempo, sehingga
profitabilitas semakin tinggi. Sebuah perusahaan tidaklah boleh menanamkan
seluruh uangnya kedalam usaha dikarenakan apabila perusahaan terlalu likuid,
yang mana banyak modal yang tersimpan dalam bentuk kas, hal ini dapat
menyebabkan hilangnya kesempatan perusahaan tersebut untuk memperoleh laba
jika kas tersebut ditanamkan. Likuiditas diukur dengan menggunakan current
ratio (CR)

Penelitian ini pernah dilakukan oleh peneliti sebelumnya, dimana
(Gultom, 2015) ; (Muslih, 2019) yang menyatakan bahwa current ratio
berpengaruh terhadap return on asset.

4.2.5 Pengaruh Return On Asset terhadap Price to Book Value
Return on asset tidak berpengaruh terhadap price to book value pada

perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, Hal
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tersebut ditunjukkan dengan nilai koefisien jalur sebesar 0.068, dengan nilai
signifikan sebesar 0,724>0,05. Dari hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa
return on asset tidak berpengaruh terhadap price to book value pada perusahaan
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019 —
2023.

Salah satu cara untuk mengukur profitabilitas dilihat dengan Return On
Asset (ROA) atau sering disebut dengan Return On Invesment (ROI) digunakan
untuk mengukur efektifitas perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dengan
memnfaatkan aktiva yang dimilikinya, Return on Asset yang positif menunjukan
bahwa dari total aktiva yang dipergunakan untuk operasi perusahaan mampu
memberikan laba bagi perusahaan. Sebaliknya jika Return on Asset negatif
menunjukan total aktiva yang dipergunakan tidak memberikan keuntungan/rugi
(Hafiz & Wahyuni, 2018).

Return On Assets dapat dijadikan sebagai indikator untuk mengetahui
seberapa mampu perusahaan memperoleh laba yang optimal dilihat dari posisi
aktivitasnya. Semakin besar perubahan Return On Assets (ROA) menunjukkan
semakin besar fluktuasi kemampuan manajemen dalam menghasilkan laba
(Jufrizen, Putri, Sari, Radiman, & Muslih, 2019).

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
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perusahaan juga berubah. Banyak riset terdahulu yang mendukung dugaan bahwa
profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan (Kombih &
Suhardianto, 2017).

Adapun peneliti terdahulu yang dilakukan oleh (Palupi & Hendiarto, 2018)
dan (Hertina, Hidayat, & Mustika, 2019) menyatakan bahwa return on assets
perusahaan berhubungan positif dan signifikan terhadap price book value.

4.2.6 Pengaruh Debt To Equity Ratio Terhadap Price to Book Value Dengan

Return On Asset Sebagai Variabel Intervening

Debt to equity ratio tidak berpengaruh terhadap price to book value
melalui return on asset pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia, Hal tersebut ditunjukkan dengan nilai indirect effect
sebesar 0,018, dengan nilai signifikan sebesar 0.759>0.05. Dari hasil penelitian
tersebut menunjukkan bahwa debt to equity ratio tidak berpengaruh terhadap price
to book value melalui return on asset pada perusahaan makanan dan minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Perusahaan dengan profit yang tinggi cenderung akan menggunakan lebih
banyak pinjaman untuk memperoleh manfaat pajak. Karena dengan penambahan
struktur modal (DER) sampai titik optimal akan meningkatkan nilai perusahaan.
Seperti yang di ungkapkan Trade off theory yang menyebutkan bahwa
perusahaan-perusahaan yang memiliki  profitabilitas tinggi cenderung
menggunakan lebih banyak pinjaman untuk memperoleh manfaat pajak. Karena
dengan adanya pengurangan pajak dari beban bunga yang di peroleh dari bunga
pinjaman keuntungan suatu perusahaan akan lebih besar dan nilai perusahaan

menjadi lebih besar.
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Struktur modal dengan cara membandingkan nilai hutang jangka panjang
dengan modal pemegang saham (DER), nilai perusahaan dengan rumus PBV, dan
profitabilitas yang dihitung dengan membandingkan nilai laba bersih setelah pajak
dengan total aset (ROA), ternyata menunjukan hasil yang tidak berpengaruh itu
artinya ketika struktur modal naik pada periode tahun ini dibandingkan dengan
periode sebelumnya mengakibatkan nilai perusahaan kadang ikut naik, kadang
turun pada periode ini dibandingkan dengan periode sebelumnya, begitu juga
ketika struktur modal turun pada periode ini dibandingkan dengan periode
sebelumnya mengakibatkan nilai perusahaan bisa naik bisa turun pada periode ini
dibandingkan dengan periode sebelumnya, dengan profitabilitas sebagai variabel
intervening

Adapun peneliti terdahulu yang dilakukan oleh (Dhinata & Krisnando,
2020) dan (Hamidy, Wiksuana, & Artini, 2015) menyatakan bahwa profitabilitas
dapat berfungsi sebagai variabel intervening antara sturktur modal dalam
mempengaruhi nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan (Rizka &
Nurmatias, 2019) yang menyatakan bahwa profitabilitas tidak dapat berfungsi
sebagai variabel intervening antara sturktur modal dalam mempengaruhi nilai
perusahaan.

4.2.7 Pengaruh Current Ratio Terhadap Price to Book Value Dengan Return

On Asset Sebagai Variabel Intervening

Current ratio tidak berpengaruh terhadap price to book value melalui
return on asset pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia, Hal tersebut ditunjukkan dengan nilai indirect effect sebesar

0,035, dengan nilai signifikan sebesar 0.751>0.05. Dari hasil penelitian tersebut
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menunjukkan bahwa current ratio tidak berpengaruh terhadap price to book value
melalui return on asset pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.

Likuiditas yang dihitung dengan membandingkan aset lancar dengan
hutang lancar (CR), nilai perusahaan dengan rumus PBV, dan profitabilitas yang
dihitung dengan membandingkan nilai laba bersih setelah pajak dengan total aset
(ROA), ternyata menunjukan hasil yang tidak berpengaruh itu artinya ketika
likuiditas naik pada periode tahun ini dibandingkan dengan periode sebelumnya
mengakibatkan nilai perusahaan kadang ikut naik, kadang turun pada periode ini
dibandingkan dengan periode sebelumnya, begitu juga ketika likuiditas turun pada
periode ini dibandingkan dengan periode sebelumnya mengakibatkan nilai
perusahaan bisa naik bisa turun pada periode ini dibandingkan dengan periode
sebelumnya, dengan profitabilitas sebagai variabel intervening. Karena, semakin
tinggi likuiditas perusahaan (yang salah satunya tercermin dalam rasio lancar),
semakin banyak dana tersedia bagi perusahaan untuk membayar dividen,
membiayai operasi dan investasinya, sehingga persepsi investor pada kinerja
perusahaan akan meningkat. Harga saham diduga akan meningkat pula, dan PBV
akan terpengaruh secara menguntungkan.

Jika perusahaan semakin likuid menunjukan kemampuan untuk memenubhi
kewajiban financial bagi perusahaan terutama yang berjangka pendek dengan
tepat waktu, yang diproksikan dengan current ratio. Aktiva lancar perusahaan
yang digunakan sebagai ukuran kreditur dalam menilai kesanggupan tuntutan
jangka pendek pada saat jatuh tempo, dimana penelitian ini berdasarkan teori

pecking order, perusahaan dengan kondisi likuiditas yang tinggi cenderung
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memilih untuk menggunakan pendanaan internal dalam hal pembiayaan
operasional perusahaan sehingga menjadikan para investor tidak melirik
perusahaan tersebut dengan artinya mengakibatkan nilai perusahaan menurun,
seiring dengan meningkatnya likuiditas dengan profitabilitas sebagai variabel
interveningnya.

Adapun peneliti terdahulu yang dilakukan oleh (Febriani, 2020); (Yudha,
Putra, & Fitri, 2022) bahwa profitabilitas dapat berfungsi sebagai variabel
intervening antara likuiditas dalam mempengaruhi nilai perusahaan. Sedangkan
penelitian yang dilakukan (Rasyid & Suwarno, 2024) yang menyatakan bahwa
profitabilitas tidak dapat berfungsi sebagai variabel intervening likuiditas dalam

dalam mempengaruhi nilai perusahaan.
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BAB 5

PENUTUP

5.1 Kesimpulan
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dikemukakan
sebelumnya maka dapat diambil kesimpulan adalah sebagai berikut:

1. Debtto equity ratio terbukti berpengaruh positif dan signifikan terhadap price
book value. Hal ini menunjukkan bahwa penggunaan hutang yang tinggi
mampu untuk membuat perusahaan dalam mengelola usahanya dengan lebih
baik sehingga membuat para investor tertaik untuk menginvestasikan
dananya keperusahaan tersebut.

2. Current ratio terbukti berpengaruh positif dan signifikan terhadap price book
value. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan mampu dalam mengelola
hutang lancar dengan menggunakan aset lancar yang dimiliki perusahaan
sehingga nilai perusahaan mengalami peningkatan.

3. Debt to equity ratio terbukti berpengaruh positif dan signifikan terhadap
return on asset. Hal ini menunjukkan bahwa penggunaan hutang yang tinggi
mampu untuk membuat perusahaan dalam mengelola usahanya dengan lebih
baik sehingga membuat perusahaan dapat memperoleh keuntungan.

4. Current ratio terbukti tidak berpengaruh terhadap return on asset. Hal ini
menunjukkan bahwa perusahaan yang memiliki current ratio tertalu tinggi
dapat mengurangi kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba.

5. Return on asset terbukti tidak berpengaruh terhadap price book value. Hal ini

menunjukkan bahwa perusahaan yang memiliki return on asset belum tentu
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dapat membuat para investor untuk mempertimbangkan berinvestasi ke
perusahaan.

Debt to equity ratio terbukti tidak berpengaruh terhadap price book value
melalui return on asset. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan yang
memiliki hutang yang tinggi belum tentu dapat meningkatkan keuntungan
perusahaan yang berdampak dengan pertimbangan investor yang akan
berinvestasi.

Current ratio terbukti tidak berpengaruh terhadap price book value melalui
return on asset. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan yang memiliki c
urrent ratio yang tinggi belum tentu dapat meningkatkan keuntungan
perusahaan yang berdampak dengan pertimbangan investor yang akan

berinvestasi.

5.2 Saran

Berdasarkan fenomena sebelumnya dan hasil penelitian, maka penulis

dapat memberikan saran adalah sebagai berikut :

1.

Bagi Perusahaan

Perusahaan perlu memperhatikan secara lebih teliti lagi terkait variabel-
variabel yang mempengaruhi nilai perusahaan agar dapat menentukan strategi
yang digunakan dalam upaya meningkatkan nilai perusahaan khususnya
strategi dalam menarik minat investor.

Bagi Penelitian Selanjutnya

Peneliti selanjutnya dapat lebih memperhatikan secara lebih mendalam
terkait variabel- variabel yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan tidak

hanya pada sektor makanan dan minuman tetapi juga pada sektor lainnya
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pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan dengan periode
yang semakin baru mengikuti perkembangan zaman.

3. Bagi Investor

Para investor dapat memperhatikan struktur modal, likuiditas dan
profitabilitas perusahaan, karena dari hasil penelitian ini struktur modal,
likuiditas dan profitabilitas tidak semua berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan.
5.3 Keterbatasan Penelitian
Adapun keterbatasan dalam penelitian ini adalah:

1. Faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan dalam penelitian ini hanya
terdiri dari tiga variabel, yaitu struktur modal, likuiditas dan profitabilitas,
sedangkan masih banyak faktor lain yang dapat mempengaruhi nilai
perusahaan.

2. Dalam penelitian ini data yang dihasilkan hanya dari beberapa tahun
pengamatan. Sehingga, kesimpulan yang didapat hanya berdasarkan dari objek

dan tahun pengamatan saja.
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