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Abstract

This study aims to determine the effect of debt-to-equity ratio, return on assets,
return on equity, and firm size on firm value in the food and beverage sub-sector listed
on the Indonesia Stock Exchange for the 2015-2019 period. This research method
uses quantitative research with descriptive and associative methods. The population
in this study is the Food and Beverage Sub-Sector Companies Listed on the Indonesia
Stock Exchange for the 2015-2019 period as many as 21 companies. The sampling
technique used was purposive sampling, namely the technique of determining the
sample with certain considerations, obtained from as many as 15 companies. The data
analysis technique used in this study used panel data regression analysis. The results
of this study indicate that the debt-to-equity ratio and return on assets have a negative
effect on firm value, return on equity has a positive effect on firm value, and firm size
has no effect on firm value. All variables in this study simultaneously affect the firm
value.
Keywords: debt to equity ratio, firm size, firm value, return on assets, return on equity,

Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh debt to equity ratio, return
on assets, return on equity, dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada
sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2015-2019. Metode penelitian ini memakai penelitian kuantitatif dengan metode
deskriptif dan asosiatif. Populasi pada penelitian ini yaitu Perusahaan Sub Sektor
Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2019
sebanyak 21 perusahaan. Teknik pengumpulan sampel dengan menggunakan
purposive sampling yaitu teknik penentuan sampel dengan pertimbangan tertentu
diperoleh sebanyak 15 perusahaan. Teknik analisis data yang digunakan dalam
penelitian ini menggunakan analisis regresi data panel. Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa debt to equity ratio dan return on assets berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan, return on equity berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan, dan ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
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Pengaruh Debt to Equity Ratio, Return on Assets, Return on Equity, dan Ukuran
Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan pada Sub Sektor Makanan dan Minuman yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2019

Semua variabel dalam penelitian ini secara simultan berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Kata kunci: debt to equity ratio, nilai perusahaan, return on assets, return mequity,
ukuran perusahaan

. PENDAHULUAN

Perusahaan makanan dan minuman adalah perusahaan yang memproduksi
produk dan menjualnya untuk mendapatkan keuntungan yang besar. Mencapai tujuan
ini membutuhkan manajemen yang sangat efektif. Industri barang konsumsi berperan
dalam menyerap tenaga kerja negara dan meningkatkan pendapatan.. Salah satu
tujuan perusahaan yakni memaksimalkan nilai perusahaan. Besar kecilnya nilai
perusahaan ditentukan oleh seberapa baiknya kinerja keuangan perusahaan tersebut.
Kondisi keuangan yang tidak stabil dapat menyebabkan kinerja keuangan mengalami
fluktuasi, sehingga jika perusahaan tersebut memiliki kinerja keuangan yang baik,
maka akan menjadi pertimbangan yang utama bagi investor. Pada penelitian ini
penulis memilih sektor industri dan barang konsumsi yang terdiri dari sub sektor
makanan dan minuman. Subsektor makanan dan minuman merupakan sektor yang
dapat memberikan kontribusi bagi perekonomian negara dan menarik minat investor
untuk menanamkan modalnya di sektor ini. Pasalnya, saham-saham tersebut
merupakan saham yang paling tahan terhadap krisis ekonomi. Dalam situasi ekonomi
apapun, baik dalam krisis atau tidak, sebagian besar makanan dan minuman masih
dibutuhkan dan telah menjadi kebutuhan pokok masyarakat untuk menjalani
kehidupannya.. Jumlah permintaan makanan dan minuman pun meningkat seiring
dengan bertambahnya penduduk di negara ini (www.kemeperin.go.id)

Grafik menunjukkan bahwa industri makanan dan minuman menunjukkan
tingkat pertumbuhan tertinggi pada tahun 2017. Namun, pada tahun 2018,
pertumbuhan turun dari 9,23% menjadi 7,91%, dengan industri makanan dan
minuman tumbuh lebih cepat dari industri lainnya. Selain itu, dari hasil analisis laporan
Kementerian Perindustrian Republik Indonesia, ditemukan bahwa industri makanan
dan minuman memiliki tingkat kenaikan nilai impor tertinggi. Penurunan nilai tukar
rupiah dapat memperlambat pertumbuhan subsektor makanan dan minuman. Dari sisi
investasi, industri makanan dan minuman masih memberikan kontribusi signifikan
terhadap investasi sebesar Rp 18,5 triliun. (www.kemenperin.go.id).
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Grafik di bawah ini menunjukkan pertumbuhan industri makanan dan
minuman dibandingkan dengan industri lainnya:
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Gambar 1. Grafik Pertumbuhan Empat Sektor Industri Tahun 2015-2019
Sumber: Laporan Hasil Analisis Perkembangan Industri oleh Kemenperin

Karena manufaktur merupakan salah satu penyumbang PDB terbesar,
kekurangan investor asing masih didominasi oleh investasi dalam negeri, dan industri
makanan dan minuman dapat terus tumbuh selama krisis ekonomi.Oleh karena itu,
peneliti memiliki periode penelitian dari 2015 hingga 2019 di industri makanan dan
minuman. Dengan meneliti perusahaan-perusahaan di industri makanan dan
minuman, Anda seharusnya dapat mengetahui faktor-faktor apa saja yang menambah
nilai bagi perusahaan Anda. Semoga industri makanan dan minuman menjadi salah
satu incaran banyak investor dalam dan luar negeri. Pertumbuhan industri makanan
dan minuman diperkirakan akan meningkat lebih lanjut tahun depan.

Dari hasil analisis laporan Kementerian Perindustrian Republik Indonesia,
diketahui bahwa industri makanan dan minuman memiliki tingkat kenaikan nilai impor
tertinggi. Penurunan nilai tukar rupiah dapat memperlambat pertumbuhan subsektor
makanan dan minuman. Dari sisi investasi, industri makanan dan minuman masih
memberikan kontribusi signifikan terhadap investasi sebesar Rp 18,5 triliun
(www.kemenperin.go.id). Karena manufaktur merupakan salah satu penyumbang
PDB terbesar, kekurangan investor asing masih didominasi oleh investasi dalam
negeri, dan industri makanan dan minuman dapat terus tumbuh selama krisis
ekonomi.Oleh karena itu, peneliti memiliki periode penelitian dari 2015 hingga 2019
di industri makanan dan minuman. Dengan meneliti perusahaan-perusahaan di
industri makanan dan minuman, Anda seharusnya dapat mengetahui faktor-faktor apa
saja yang menambah nilai bagi perusahaan Anda. Semoga industri makanan dan
minuman menjadi salah satu incaran banyak investor dalam dan luar negeri.
Pertumbuhan industri makanan dan minuman diperkirakan akan meningkat lebih
lanjut tahun depan.
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Nilai sebuah perusahaan merupakan indikator penilaian pasar dari seluruh
perusahaan. Nilai yang tinggi menunjukkan tingkat kekayaan yang tinggi bagi
pemegang saham. Peningkatan nilai suatu perusahaan dapat mendorong investor
untuk menanamkan modalnya. Ada beberapa pengukur rasio yang biasa digunakan
untuk mengukur nilai perusahaan, termasuk Tobin's Q.

Rasio Tobin's Q merupakan rasio yang dikemukakan oleh Tobin (1967) dan
dapat menjelaskan bagaimana manajemen secara efektif mengelola sumber daya
perusahaan. Kemudian dibagi dengan total aset perusahaan. Semakin tinggi rasio
Tobin's Q, semakin baik perusahaan untuk menambah nilai pemegang saham. Nilai
perusahaan dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor seperti leverage keuangan,
ukuran perusahaan, dan profitabilitas. Manajemen dapat mempertimbangkan faktor-
faktor ini saat merumuskan kebijakan perusahaan, karena kebijakan yang benar akan
memaksimalkan nilai perusahaan. (Rahmantio dkk, 2018). Variabel yang digunakan
dalam penelitian ini diantaranya adalah rasio leverage dengan menggunakan debt to
equity ratio, rasio profitabilitas dengan menggunakan return on asset dan return on
equity, dan ukuran perusahaan, karena terdapat hasil inkonsistensi pada penelitian
yang sudah dilakukan sebelumnya.

Berdasarkan latar belakang di atas, ada enam masalah penelitian yang akan
dibahs. (1) Bagaimana kondisi debt to equity ratio, return on assets, return on equity,
ukuran perusahaan, dan nilai perusahaan pada sub sektor makanan dan minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019. (2) Bagaimana pengaruh
debt to equity ratioterhadap nilai perusahaan pada sub sektor makanan dan minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019. (3) Bagaimana pengaruh
return on assets terhadap nilai perusahaan pada sub sektor makanan dan minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019. (4) Bagaimana pengaruh
return on equity terhadap nilai perusahaan pada sub sektor makanan dan minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019. (5) Bagaimana pengaruh
ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada sub sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019. (6) Bagaimana
pengaruh debt to equity ratio, return on assets, return on equity, dan ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan pada sub sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019.

Tujuan yang dicapai dalam penelitian ini adalah: (1) kondisi debt to equity
ratio, return on assets, return on equity, ukuran perusahaan, dan nilai perusahaan
pada sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2015-2019. (2) pengaruh debt to equity ratio terhadap nilai perusahaan pada
sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2015-2019. (3) pengaruh return on assets terhadap nilai perusahaan pada sub sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019. (4)
pengaruh return on equity terhadap nilai perusahaan pada sub sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019. (5) pengaruh
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ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada sub sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019. (6) pengaruh
debt to equity ratio, return on assets, return on equity, dan ukuran perusahaan
terhadap nilai perusahaan pada sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019.

Adapun manfaat yang diharapkan dari penelitian ini adalah sebagai berikut:
(1) Kegunaan teoritis (a). Bagi penulis yakni hasil penelitian ini diharapkan dapat
menambah pengetahuan baru dan mampu menjelaskan konsep, pengaruh debt to
equity ratio, return on assets, return on equity, dan ukuran perusahaan serta
hubungannya dengan nilai perusahaan (Tobin’s Q). (b). Bagi peneliti lain yakni hasil
penelitian ini diharapkan dapat berguna sebagai bahan referensi dan menambah
pengetahuan serta sebagai literature untuk penelitian-penelitian selanjutnya,
khususnya mengenai pengaruh debt to equity ratio, return on assets, return on equity,
dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan (Tobin’s Q). (2) Kegunaan praktis
(a). Bagi perusahaan yakni hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan masukan
serta dasar dalam merumuskan strategi perusahaan khususnya dengan
memperhatikan pengaruh debt to equity ratio, return on assets, return on equity, dan
ukuran perusahaan sehingga dapatmeningkatkan kinerjanya yang akan meningkatkan
nilai perusahaan. (b). Bagi calon investor yakni hasil penelitian ini diharapkan dapat
memberikan manfaat serta informasi bagi para calon investor dalam
mempertimbangkan pengambilan keputusan investasi dengan melihat debt to equity
ratio, return on assets, return on equity, dan ukuran perusahaan untuk menilai kinerja
pada perusahaan.

Il. TINJAUAN PUSTAKA
Pengertian Investasi

Investasi adalah komitmen atas sejumlah dana atau sumber dana lainnya
yang dilakukan pada saat ini, dengan tujuan menghasilkan sejumlah saham guna
memperoleh keuntungan di masa yang akan datang (Tandelilin, 2017:2). Sedangkan
menurut Jogiyanto (2017:5) investasi adalah penundaan konsumsi sekarang untuk
dimasukkan ke dalam aktiva produktif selama periode waktu tertentu.

Tujuan Investasi

Adapun tujuan dari investasi yang dikemukakan oleh Tandelilin (2017:8),
adalah untuk meningkatkan kesejahteraan investor yaitu kesejahteraan moneter.
Maka dari itu investor mengalokasikan dananya untuk mendapatkan keuntungan di
masa yang akan datang. Dalam menginvestasikan dananya, diperlukan pertimbangan
antara risiko (risk) dan harapan keuntungan (expected return) terkait objek
investasinya.
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Pengertian Pasar Modal

Menurut Peraturan Menteri Keuangan Republik Indonesia Nomor
1548/KKM/1990 tentang Peraturan Pasar Modal, pasar modal adalah suatu sistem
keuangan yang terorganisir yang meliputi bank umum dan semua lembaga keuangan
terkait dan semua surat berharga yang diterbitkan (Sutrisno, 2017: 285).

Saham

Saham merupakan bukti kepemilikan perusahaan atau penyertaan dalam
perusahaan yang berbentuk perseroan terbatas (PT) (Sutrisno, 2017: 295).
Sedangkan menurut Kasmir (2016:185), saham adalah surat berharga yang
membentuk kepemilikan. Dengan kata lain, semakin banyak saham yang dimiliki
perusahaan dan semakin banyak saham yang dimiliki perusahaan, maka semakin
besar kekuatan perusahaan.

Pengertian Laporan Keuangan

Setiap perusahaan akan menyusun laporan keuangan untuk dilaporkan
kepada pihak- pihak yang berkepentingan. Adapun definisi dari laporan keuangan
menurut Kasmir (2016:7), laporan keuangan merupakan sebuah laporan yang
menggambarkan kondisikeuangan perusahaan pada periode tertentu. Sedangkan
menurut Sutrisno (2017:9), laporan keuangan adalah hasil akhir dari proses akuntansi
dan mencakup dua laporan utama: neraca dan laporan laba rugi. Laporan keuangan
juga dapat didefinisikan sebagai suatu informasi akhir berisi angka-angka yang
menggambarkan kondisi keuangan suatu perusahaan dan merupakan cerminan dari
kinerja perusahaan tersebut selama periode tertentu.

Pengertian Rasio Keuangan

Rasio keuangan merupakan hasil dari aktivitas menghubungkan elemen-
elemen yang ada pada laporan keuangan atau biasa disebut analisis rasio keuangan
(Sutrisno, 2017:203). Sedangkan menurut Kasmir (2016:104), rasio keuangan
merupakan suatu aktivitas membandingkan angka-angka dalam suatu laporan
keuangan. Perbandingan tersebut dapat berupa komponen dari satu laporan
keuangan yang sama ataupun antar laporan keuangan dan dapat dalam satu periode
yang sama atau periode tertentu.

Debt to Equity Ratio

Debt Equity Ratio adalah rasio yang digunakan untuk mengevaluasi ekuitas
hutang. Rasio ini membantu Anda mengetahui jumlah uang yang akan diberikan oleh
pinjaman (kreditur) dengan pemilik bisnis. Artinya, rasio ini digunakan untuk
menentukan setiap rupiah ekuitas yang digunakan sebagai jaminan utang. (Kasmir,
2016:114).
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Sedangkan menurut Sutrisno (2017:208), debt to equity ratio merupakan
imbangan antara utang perusahaan dengan modal sendiri. Semakin tinggi nilai rasio
ini, menunjukkan modal sendiri yang lebih kecil dibandingkan dengan utangnya.

Return on Assets

Return on assets mengukur kemampuan perusahaan untuk menghasilkan
keuntungan dari asetnya (Sutrisno 2017: 213). Di sisi lain, menurut Kasmir (2016:201),
tingkat pengembalian investasi merupakan indikator efisiensi yang digunakan
perusahaan dalam mengelola seluruh asetnya.

Return on Equity

Return on equity atau dalam kata lain dikenal dengan istilah rate of return on
net worth merupakan kemampuan yang dimiliki perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan dengan modal yang dimiliki perusahaan tersebut (Sutrisno, 2017:213).

Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan dilihat dari total neraca perusahaan, total penjualan,
penjualan rata-rata, dan total neraca rata-rata.. Ukuran perusahaan menggambarkan
besar kecilnya aktiva yang dimiliki suatu perusahaan. ukuran perusahaan juga dapat
dikatakan kemampuan perusahaan dalam memfasilitasi jumlah dana berbagai
kapasitas produksi atau jasa (Rahmantio, 2015).

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan berasal dari konsekuensi kinerja perusahaan, terutama
kualitas kinerja keuangannya, dan tidak dapat dihilangkan dengan mendukung sinergi
yang mendukung terciptanya kinerja non keuangan dan nilai perusahaan (Fahmi,
2015:185).

Tobin’s Q

Nilai perusahaan dapat diketahui dengan menghitung Tobin’s Q. Tobin's Q
adalah alat pengukuran metrik yang mendefinisikan nilai perusahaan sebagai bentuk
nilai untuk aset berwujud dan tidak berwujud. Tobin's Q juga dapat menjelaskan
efektivitas dan efisiensi suatu perusahaan dalam menggunakan seluruh asetnya
berupa sumber daya. (Dzahabiyya dkk, 2020). Tobin’s Q dikenal dalam keuangan
untuk menghitung perbandingan nilai pasar saham dengan nilai buku ekuitas. Jika nilai
pasar dilihat dari aset perusahaan, maka Tobin’s Q bernilai 1, apabila Tobin’s Q lebih
besar dari 1 maka nilai pasar lebih besar dari nilai aset perusahaan tercatat. Hal ini
menggambarkan bahwa nilai pasar menunjukkan aset yang tidak terukur oleh
perusahaan. Nilai Tobin’s Q yang tinggi mempengaruhi perusahaan untukberinvestasi
lebih banyak dalam menanam modal (Pangestuti, 2018).
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M. METODE PENELITIAN

Pendekatan yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian kuantitatif
karena datanya berupa angka-angka dan digunakan analisis data statistik. Metode
penelitian kuantitatif yang digunakan penulis dalam penelitian ini menggunakan
metode deskriptif dan asosiatif.

Dapat ditentukan bahwa variabel yang digunakan dalam penelitian ini yaitu:
(1). Variabel bebas (independent variable) atau variabel (X) Variabel bebas atau
variabel independen adalah variabel yang mempengaruhi atau yang menjadi
penyebab berubahnya atau timbulnya variabel lain (variabel independen) (Sugiyono,
2018:39). Dalam penelitian ini yang menjadi variabel bebas yaitu debt to equity ratio
(X1), return on asset (X2), return on equity (X3), dan ukuran perusahaan (X4). (2)
Variabel terikat atau (dependent variable) atau variabel (Y) Variabel terikat atau
variabel dependen adalah variabel yang dipengaruhi atau variabel yang menjadi akibat
dari variabel bebas (variabel independen) (Sugiyono, 2018:39). Dalam penelitian ini
yang menjadi variabel terikat yaitu nilai perusahaan (Tobin’s Q) (Y).

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah 21 perusahaan makanan
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019. Sampel yang
digunakan dalam penelitian ini adalah 15 perusahaan makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019. Teknik pengambilan sampel
yang dilakukan dalam penelitian ini adalah nonprobability sampling dengan metode
purposive sampling. Dalam penelitian ini peneliti menggunakan data panel yaitu data
gabungan atau data panel merupakan teknik yang mengkombinasikan antara data
time series dan data cross sectional (Medyawati and Dayanti 2016).

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Penelitian ini
menggunakan data dari publikasi dari penyedia data. Sumber data berasal dari
majalah, buku, harga saham dan laporan kinerja perusahaan subsektor makanan dan
minuman yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia (BEI) dan website lainnya.
Penelitian ini menggunakan teknik pengumpulan data dokumen. Dokumen yang
digunakan dalam penelitian ini berupa laporan keuangan dan ringkasan laporan
kinerja perusahaan pada subsektor makanan dan minuman periode 2015-2019.

IV. HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Tabel 1. Hasil Persamaan Regresi Data Panel

) Random Effect
Variabel Coefficient Prob.
Debt to equity ratio -5.264888 0,0010
Return on assets -1.052886 0,0000
Return on equity 0.499397 0,0000
Ukuran perusahaan -0.032060 0,8049
C 10.38243 0,0000

R-Square 0.277541
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. Random Effect
Variabel Coefficient Prob.
Adj R-Square 0.23625
F-Statistic 6.722843
Prob (F- Statistic) 0.000123

Sumber: Hasil pengolahan data dengan Eviews 10, 2021

Dari tabel di atas, maka dapat disusun persamaan regresi data panel dengan
model random effect sebagai berikut:
Tobin’s Q = 10.38243 - 5.264888 DER -1.052886 ROA + 0.499397 ROE - 0.032060
FS.

Kondisi debt to equity ratio, kondisi return on assets, kondisi return on equity,
kondisi ukuran perusahaan, dan kondisi nilai perusahaan pada perusahaan sub
sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2015-2019.

Pada kondisi debt to equity ratio, perusahaan yang memiliki nilai rata-rata
debt to equity ratio tertinggi adalah 1,70 kali yang dicapai oleh PT. Multi Bintang
Indonesia Tbk. Kondisi tersebut mengindikasikan bahwa perusahaan memiliki nilai
DER yang kurang baik. Sedangkan rata- rata minimum debt to equity ratio adalah
sebesar 0,12 kali yang dicapai oleh PT. Inti Agri Resources Tbk. Kondisi tersebut
mengindikasikan bahwa hutang yang digunakan PT. Inti Agri Resources Tbk relatif
rendah dibandingkan dengan modalnya, sehingga hal tersebut dapat memberikan
gambaran bahwa risiko perusahaan terutama risiko gagal bayar yang ditanggung
perusahaan ini jauh lebih kecil dibandingkan dengan perusahaan-perusahaan lainnya
pada sub sektor makanan dan minuman.

Pada kondisi return on assets, perusahaan yang memiliki nilai rata-rata return
on assets maksimum adalah PT. Multi Bintang Indonesia Tbk sebesar 38,35%. Kondisi
tersebut mengindikasikan bahwa PT. Multi Bintang Indonesia Tbk memiliki ROA yang
relatif lebih baik dibandingkan dengan perusahaan sub sektor makanan dan minuman
lainnya. Sedangkan rata- rata minimum return on assets sebesar -2,55% yang dicapai
oleh PT. Tri Banyan Tirta Tbk. Kondisi tersebut mengindikasikan bahwa PT. Tri
Banyan Tirta Tbk dalam mengelola aset yang dimilikinya relatif kurang baik sehingga
laba yang didapatkan atas pengelolaan aset tersebut belum maksimal jika
dibandingkan dengan perusahaan lain pada sub sektor makanan dan minuman.

Pada kondisi return on equity, Perusahaan yang memiliki nilai rata-rata return
on equity maksimum adalah PT. Multi Bintang Indonesia Tbk sebesar 101,86%.
Kondisi tersebut mengindikasikan bahwa PT. Multi Bintang Indonesia Tbk memiliki
ROE yang relatif lebih baik dibandingkan dengan perusahaan lainnya. Sedangkan
rata-rata minimum return on equity sebesar -6,65% yang dicapai oleh PT. Tri Banyan
Tirta Tbk.
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Kondisi tersebut mengindikasikan bahwa PT. Tri Banyan Tirta Tbk
menunjukkan bahwa perusahaan dalam mengelola modal yang dimilikinya relatif
kurang baik sehingga laba yang didapatkan atas pengelolaan modal tersebut belum
maksimal. Pada kondisi ukuran perusahaan, nilai maksimum rata-rata total aset
adalah sebesar Rp. 90.827.000.000.000 yang dimiliki oleh PT. Indofood Sukses
Makmur Tbk. Kondisi tersebut mengindikasikan bahwa ukuran perusahaan yang
besar mampu menghasilkan tingkat keuntungan yang lebih besar dibandingkan aset
yang dimilikinya sehingga perusahaan diminati oleh banyak investor untuk
menanamkan modalnya di perusahaan tersebut.

Sedangkan nilai minimum dari ukuran perusahaan pada perusahaan sub
sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-
2019 adalah sebesar Rp. 618.000.000.000 yang dimiliki olehPT. Sekar Laut Tbk.
Kondisi tersebut mengindikasikan bahwa ukuran perusahaan yang kecil, hal ini
berdampak pada semakin kecil aset yang dimiliki perusahaan makan kemungkinan
kecil perusahaan mendapatkan dana dari pasar modal karena kecilnya aset yang
dimiliki perusahaan.

Pada kondisi nilai perusahaan, perusahaan yang memiliki nilai rata-rata
maksimum Tobin’s Q yaitu sebesar 19,23 yang dicapai oleh PT. Inti Agri Resources
Tbk, artinya bahwa saham perusahaan berada dalam kondisi overvalued, manajemen
berhasil mengelola aktiva perusahaan dan potensi pertumbuhan investasi
perusahaan tersebut tinggi. Sedangkan perusahaan yang memiliki nilai rata-rata
minimum Tobin’s Q yaitu sebesar 0,74 yang dicapai oleh PT. Budi Starch &
Sweetener Tbk. Hal tersebut artinya bahwa saham tersebut dalam kondisi
undervalued, artinya manajemen telah gagal dalam mengelola aktiva yang dimiliki
perusahaan karena nilai pasar lebih rendah dibandingkan dengan nilai bukunya.

Pengaruh debft to equity ratio terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub
sektor makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek indonesia periode
2015-2019.

Berdasarkan hasil pengujian nilai probabilitas debt to equity ratio sebesar
0,0005 lebih kecil dari nilai level of significance 0,05 maka HO ditolak dan H1 diterima,
sedangkan nilai koefisien debt to equity ratio sebesar -5,264888. Angka tersebut
menunjukkan bahwa debt to equity ratio berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Perusahaan memiliki tingkat debt to equity ratio yang tinggi menandakan
bahwa perusahaan tersebut lebih banyak menggunakan utangnya dibandingkan
dengan ekuitasnya, dan hal tersebut membuat perusahaan menanggung beban
bunga yang tinggi yang akan mengakibatkan penurunan kepercayaan investor. Jika
debt to equity ratio terlalu tinggi, itu juga menunjukkan bahwa kinerja perusahaan
buruk karena utang lebih tinggi dari ekuitas.
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Hal ini menunjukkan bahwa semakin tergantung suatu perusahaan kepada
pihak eksternal (kreditur), maka semakin tinggi pula risiko perusahaan tersebut. Hal
ini membuat investor enggan berinvestasi karena risiko gagal bayar dan menurunkan
nilai perusahaan akibat rendahnya permintaan saham perusahaan.

Hasil penelitian ini jika dihubungkan dengan sub sektor makanan dan
minuman menunjukkan bahwa perusahaan yang bergerak di sub sektor makanan dan
minuman dalam meningkatkan nilai perusahaannya dipengaruhi oleh tingkat utang
yang dimiliki perusahaan. Artinya tinggi atau rendahnya pasar menghargai nilai suatu
perusahaan dipengaruhi oleh tingkat persentase utang pada struktur modal
perusahaan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian Rahmawati dkk, (2015) dan
Ullahet al, (2010), dimana hasil penelitiannya menunjukkan bahwa DER berpengaruh
negatif terhadap nilai perusahaan. Tetapi hasil penelitian ini tidak sejalan dengan hasil
penelitian Veronica dan Viriany, (2020) dan Gill and Obradovich, (2012) yang
menyatakan bahwa DER berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan dan
penelitian Jufrizen and Fatin, (2020) yang menyatakan bahwa DER tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh return on assets terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub
sektor makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek indonesia periode
2015-2019.

Berdasarkan hasil pengujian nilai probabilitas return on assets sebesar 0,0000
lebih kecil dari nilai level of significance 0,05 maka HO ditolak dan H1 diterima,
sedangkan nilai koefisien return on assets sebesar -1.052886. Angka tersebut
menunjukkan bahwa return on assets berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Pada penelitian ini terdapat ketidaksesuaian antara hipotesis yang
diusulkan dengan hasilanalisis data, dimana hipotesis yang diusulkan adalah return on
assets berpengaruhpositif terhadap nilai perusahaan dan hipotesisnya ini diterima
karena hasil probabilitasnya di bawah 0,05 yaitu 0,0000. Tetapi pada bagian
koefisiennya memiliki nilai negatif yang artinya arah hubungan antara return on assets
terhadap nilai perusahaan menjadi negatif.

Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan teori Kasmir (2014:22), yang
menunjukkan prospek perusahaan yang semakin baik, berarti adanya potensi
peningkatan keuntungan yang diperoleh perusahaan dapat meningkatkan nilai
perusahaan. Dalam penelitian ini return on assets berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan. Hal tersebut menunjukkan pengelolaan aset yang dimiliki perusahaan
kurang efisien sehingga tidak dapat memberikan keuntungan yang maksimal bagi
perusahaan sehingga dapat menurunkan harga saham yang mengakibatkan
penurunan pada nilai perusahaan. Hal ini mendukung penelitian (Wiasta, 2010) yang
menyatakan bahwa ROA yang bertanda negatif membuat perusahaan kurang
maksimal dalam pengelolaan aset untuk menghasilkan laba perusahaan.
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Selain itu, pengelolaan aset yang kurang efisien bisa disebabkan karena
perusahaan tersebut memiliki dampak penurunan pada penjualan dan juga adanya
aset yang tidak digunakan secara maksimal (menganggur) maka hal tersebut dapat
menurunkan ROA. Return on assets berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan
dapat dilihat dengan cara membandingkan data ROA dengan data nilai perusahaan
yang hasilnya menujukkanarah hubungan negatif contohnya dapat dilihat dari data
rata-rata ROA pada tahun 2015- 2016 yaitu ROA mengalami kenaikan sebesar 7,14%
menjadi 9,48%. Sedangkan nilai perusahaan mengalami penurunan pada tahun 2015-
2016 yaitu sebesar 4,65 menjadi 4,11.

Hasil penelitian ini jika dihubungkan dengan sub sektor makanan dan
minuman menunjukkan bahwa perusahaan sub sektor makanan dan minuman dalam
meningkatkan nilai perusahaannya dipengaruhi oleh kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan. Pada penelitian ini hubungan antara ROA dengan nilai
perusahaan memilikiarah negatif sehingga semakin besar kemampuan perusahaan
dalam memperoleh laba, maka semakin kecil nilai perusahaannya.

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian Triagustina, Sukarmanto,
dan Helliana (2014), dimana hasil penelitiannya menunjukkan bahwa return on assets
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Tetapi hasil penelitian ini t idak sejalan
dengan hasil penelitian Rosikah dkk (2018) dan Bhattarai (2020), yang penelitiannya
menunjukkan bahwa return on assets berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh return on equity terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub
sektor makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek indonesia periode
2015-2019.

Berdasarkan hasil pengujian nilai probabilitas return on equity sebesar
0,0000 lebih kecil dari nilai level of significance 0,05 maka HO ditolak dan H1 diterima,
sedangkan nilai koefisien return on equity sebesar 0,499397. Angka tersebut
menunjukkan bahwa return on equity berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Return on equity dapat mengukur kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba dan memberikan gambaran bagi investor mengenai tingkat
pengembalian atas modal yang telah mereka investasikan. Hasil penelitian ini sesuai
dengan teori yang dikemukakan oleh Kasmir (2015), yang menyatakan semakin tinggi
rasio ini semakin baik nilai perusahaan. Pernyataan tersebut menjelaskan adanya
hubungan positif, dimanasemakin besar return on equity maka akan diikuti semakin
tingginya nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini jika dihubungkan dengan sub sektor makanan dan
minuman menunjukkan bahwa perusahaan sub sektor makanan dan minuman dalam
meningkatkan nilai perusahannya dipengaruhi oleh kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan.
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Artinya tinggi atau rendahnya pasar menghargai nilai buku suatu
perusahaan tidak dipengaruhi oleh tinggi atau rendahnya kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan penjualan dari ekuitas yang dimiliki perusahaan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Rahmantio dkk (2018), Lumoly
(2018), Dang et al (2019) dimana hasil penelitiannya menunjukkan return on equity
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Tetapi hasil
penelitian ini berbeda dengan penelitian Jufrizen dan Fatin (2020), dimana hasil
penelitiannya menunjukkan bahwa return on equity tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub
sektor makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek indonesia periode
2015-2019.

Berdasarkan hasil pengujian nilai probabilitas ukuran perusahaan sebesar
0,4024 lebih besar dari nilai level of significance 0,05 maka HO diterima dan H1 ditolak,
sedangkan nilai koefisien ukuran perusahaan sebesar -0,032060 . Angka tersebut
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Pada penelitian ini menujukkan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Besar kecilnya total aset perusahaan tidak terlalu
berpengaruh terhadap nilai perusahaan (Rahmantio dkk, 2018). Perusahaan sub
sektor makanan dan minuman yang menambah atau menjual aset belum tentu dapat
meningkatkan/mengurangi nilai perusahaan. Aset kecil mempertahankan nilai
perusahaan bila digunakan secara optimal dan hemat biaya. Begitu pula untuk
perusahaan dengan aset yang besar. Oleh karena itu, jumlah neraca usaha besar dan
kecil tidak mempengaruhi nilai perusahaan.

Salah satu penelitian Dewi dan Badjra (2017) adalah orang dalam perusahaan
tidak dapat menjamin bahwa aset dalam jumlah besar akan diproduksi secara
maksimal, sehingga memiliki aset yang besar akan memaksimalkan kekayaan
pemegang saham.. Selain itu ada kemungkinan bahwainvestor tidak memperhatikan
ukuran perusahaan dimana hasil penelitian ini menujukkanbahwa hanya variabel debt
to equity ratio, return on assets, dan return on equity yang berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Para investor lebih memperhatikan kemampuan perusahaan dalam
menjamin hutang dan peluang investasi perusahaan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Rahmantio dkk (2018) dan
Jufrizen &Fatin (2020) dimana hasil penelitiannya menunjukkan ukuran perusahaan
tidak pengaruhterhadap nilai perusahaan. Tetapi hasil penelitian ini berbeda dengan
penelitian Ramdhonah (2019) dimana hasil penelitiannya menunjukkan bahwa ukuran
perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan dan penelitian Mulyana
dan Rini (2017) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan.
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Pengaruh debt to equity ratio, return on assets, return on equity, dan ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor makanan
dan minuman yang terdaftar di bursa efek indonesia periode 2015-2019.

Pada penelitian ini yang menjadi variabel independen yaitu debt to equity
ratio, return on assets, return on equity, dan ukuran perusahaan secara simultan
variabeltersebut berpengaruh signifikan, dengan nilai probability sebesar 0.000123.
Hal ini menunjukkan nilai p value lebih kecil dari 0,05 (0,000123 < 0,05) maka Ho
ditolak dan H1 diterima. Seberapa besar kemampuan variabel independen yang diteliti
dapat menjelaskan variabel dependen dapat dilihat pada nilai Adjusted R Squared.
Adjusted R Squared digunakan karena dalam penelitian ini variabel independennya
lebih dari satu variabel. Nilai Adjusted R Squared adalah antara 0 dan 1, jika nilai
Adjusted R Squared mendekati O artinya hubungan antar variabel semakin lemah dan
begitupun sebaliknya. Nilai Adjusted R Squared pada penelitian ini 0.236258
menunjukkan bahwa variabel independen yang diteliti dapat menjelaskan variabel
dependen sebesar 0.236258 atau 23,6258% dan sisanya 76,3742% dijelaskan atau
dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini, artinya Adjusted
R Squared sebesar 23,6258% kurang kontribusi secara optimal karena nilainya kurang
dari 50%.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa debt to equity ratio, return on assets,
returnon equity, dan ukuran perusahaan menjadi pertimbangan bagi investor untuk
melakukan keputusan investasi dengan pendekatan nilai perusahaan dengan
menganalisis sahamsecara fundamental.

V. SIMPULAN DAN SARAN
Simpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan pada bab sebelumnya maka
dapat disimpulkan hasil dari penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Kondisi rata-rata perkembangan tingkat debt to equity ratio, return on assets,
return on equity, ukuran perusahaan, dan nilai perusahaan pada perusahaan sub
sektor makanan dan minuman terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-
2019 adalah sebagai berikut:

a) Debt to equity ratio memiliki nilai rata-rata sebesar 0,92. Perusahaan yang
memiliki nilai debt to equity ratio tertinggi selama tahun 2015- 2019
adalah perusahaan PT. Multi Bintang Indonesia Tbk sebesar 1,70 dan
terendah perusahaan PT. Inti Agri Resources Tbk.sebesar 0,12.

b) Return on assets memiliki nilai rata-rata sebesar 8,96%. Perusahaan yang
memiliki return on assets tertinggi selama tahun 2015-2019 adalah
perusahaan PT. Multi Bintang Indonesia Tbk sebesar 38,35% dan
terendah perusahaan PT. Tri Banyan Tirta Tbk sebesar -2,55%.
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c) Return on equity memiliki nilai rata-rata sebesar 16,86%. Perusahaan
yang memiliki return on equity tertinggi selama tahun 2015-2019 adalah
perusahaan PT. Multi Bintang Indonesia Tbk sebesar 101,86% dan
terendah perusahaan PT. Tri Banyan Tirta Tbk sebesar -6,65%. d) Ukuran
perusahaan memiliki nilai rata-rata sebesar Rp. 10.310.000.000.000.
Perusahaan yang memiliki ukuran perusahaan tertinggi selama tahun
2015-2019 adalah perusahaan PT. Indofood Sukses Makmur Tbk sebesar
Rp. 90.827.000.000.000 dan terendah perusahaan PT. Sekar Laut Tbk
sebesar Rp. 618.000.000.000. e) Nilai perusahaan memiliki nilai rata-rata
sebesar 3,82. Perusahaan yang memiliki nilai perusahaan tertinggi
selama tahun 2015-2019 adalah perusahaan PT. Inti Agri Resources Tbk
sebesar 19,23 dan terendah perusahaan PT. Budi Starch & Sweetener
Tbk sebesar 0,74.

2. Debt to equity ratio berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2015-2019.

3. Return on assets berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2015- 2019.

4. Return on equity berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2015- 2019.

5. Ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2015-2019.

6. Debt to equity ratio, return on assets, return on equity, dan ukuran perusahaan
secara simultan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub
sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2015-2019.

Saran
Saran dari penulis yang dapat disampaikan berhubungan dengan hasil
penelitian sebagai berikut:

1. Bagi investor. Berdasarkan hasil penelitian salah satunya dengan melihat
kondisi debt to equity ratio, return on assets, dan return on equity terhadap nilai
perusahaan investor dapat menggunakan informasi tersebut dalam
mempertimbangkan keputusan investasi di pasar modal khususnya perusahaan
sub sektor makanan dan minuman. Dari hasil penelitian ini juga investor dapat
melihat bahwa DER berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, ROA
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, dan ROE berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan.
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Tidak hanya itu investor juga tidak hanya menilai perusahaan dari kondisi internal
perusahaan saja, tetapi dapat juga menganalisis faktor-faktor lain yang berasal
dari eksternal perusahaan yang berhubungan dari pergerakan harga saham
seperti tingkat inflasi, fluktuasi, dan kestabilan ekonomi karena nilai perusahaan
sendiri sangat berkaitan dengan perkembangan harga saham perusahaan.

2. Bagi perusahaan. Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi dasar
pertimbangan perusahaan dalam menentukan strategi perusahaan untuk
meningkatkan nilai perusahaan yaitu dengan mempertimbangkan beberapa
faktor yang perlu diperhatikan diantaranya debt to equity ratio, return on assets,
return on equity, dan ukuran perusahaan. Strategi tersebut diantaranya dengan
mengelola perusahaan dengan baik agar dapatmenghasilkan nilai perusahaan
yang maksimal. Karena berdasarkan hasil penelitian ini, dalam menjamin hutang
dan kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan peluang investasi yang ada.
Sehingga perusahaan dapat lebih memperhatikan guna memaksimalkan nilai
perusahaan.

3. Bagi peneliti selanjutnya. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat
mengembangkan penelitian ini dengan menambah variabel penelitian yakni
variabel rasio keuangan lainnya seperti rasio likuiditas maupun rasio
profitabuilitas lainnya yakni return on investment karena variabel dalam
penelitian ini secara simultan kurang memberikan pengaruh yang besar
terhadap nilai perusahaan serta menambah periode penelitian yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan. Selain itu peneliti selanjutnya juga diharapkan
untuk dapat mengembangkan dengan tidak hanya meneliti perusahaan sub
sektor makanan dan minuman
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