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ABSTRAK

Pengujian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Current Ratio, Dividend Payout Ratio, Return
On Equity, Struktur Modal, ukuran perusahaaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sub
sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di BEI periode 2017-2021. Jenis data yang
digunakan dalam penelitian ini berupa data sekunder. Teknik penarikan sampel menggunakan
sampel jenuh. Jumlah sampel akhir yang layak di observasi yaitu sebanyak 18 perusahaan.
Metode analisis data dalam penelitian ini menggunakan program Smart PLS. Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa Current Ratio berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan dan Dividen
Payout Ratio, Current Ratio tidak berpengaruh terhadap Return On Equity, Struktur Modal
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan dan Dividen Payout Ratio, Struktur Modal tidak
berpengaruh terhadap Return On Equity, Ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan dan Struktur Modal, Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap Dividen Payout Ratio
dan Return On Equity, Dividen Payout Ratio tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan,
Return On Equity berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci : Nilai Perusahaan, Current Ratio, Divident Payout Ratio, ukuran Perusahaan,
Struktur Modal dan Return On Equity.
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COMPANY VALUE ANALYSIS
In Food and Beverage Sub - Sector Companies Registered on the IDX
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ABSTRACT

This test aims to examine the effect of Current Ratio, Dividend Payout Ratio, Return On Equity,
Capital Structure, company size on company value in Food and Beverage sub-sector companies
listed on the IDX for the 2017-2021 period. The type of data used in this research is secondary
data. The sampling technique uses a saturated sample. The number of final samples that are
worthy of observation is 18 companies. The data analysis method in this study uses the Smart
PLS program. The results of this study indicate that Current Ratio has a negative effect on firm
value and Dividend Payout Ratio, Current Ratio has no effect on Return On Equity, Capital
Structure has a negative effect on firm value and Dividend Payout Ratio, Capital Structure has
no effect on Return On Equity, Firm size does not has an effect on firm value and capital
structure, firm size has an effect on dividend payout ratio and return on equity, dividend payout
ratio has no effect on firm value, return on equity has a negative effect on firm value.

Keywords: Firm Value, Current Ratio, Dividend Payout Ratio, Company size, Capital Structure
and Return On Equity.
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BAB 1
PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang

Perkembangan ekonomi atau bisnis yang terjadi sekarang ini, menyebabkan setiap
perusahaan berusaha untuk memaksimalkan laba yang dihasilkan untuk meningkatkan nilai
perusahaan. Nilai perusahaan adalah sesuatu yang sangat penting bagi perusahaan, karena nilai
perusahaan dapat mencerminkan kinerja dari perusahaan yang dapat mempengaruhi pandangan
investor terhadap perusahaan. Untuk membiayai setiap aktivitas perusahaan, perusahaan harus
mengetahui bagaimana cara untuk menciptakan keuntungan antara penggunaan sumber dana dari
ekuitas dengan dana yang berasal dari hutang jangka panjang.

Salah satu jenis perusahaan yang bergerak di bidang industri Manufaktur Sektor Barang
Konsumsi adalah Sub Sektor makanan dan minuman. Perkembangan sektor perekonomian yang
mendukung kelancaran aktivitas ekonomi, khususnya sektor makanan dan minuman di Indonesia
sangat menarik untuk dicermati. Jumlah sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia cukup banyak dibandingkan dengan perusahaan dibidang lainnya. Salah
satu sub sektor yang dapat bertahan ditengah kondisi perekonomian Indonesia yang kurang baik
adalah perusahaan makanan dan minuman yang diharapkan mampu memberikan prospek yang
menguntungkan dalam memenuhi kebutuhan masyarakat.

Sehingga dalam hal ini yang membuat peneliti tertarik untuk menjadikan perusahaan
makanan dan minuman sebagai objek yang akan diteliti. Perusahaan didirikan bertujuan untuk
mencari laba, memakmurkan pemilik perusahaan dan memaksimalkan nilai perusahaan yang
tercermin pada harga saham. Menurut Bunna, Jefrianto T Andi (2015) nilai perusahaan
merupakan persepsi investor terhadap perusahaan, yang sering dikaitkan dengan harga saham.

Tujuan utama dari perusahaan yang go public adalah meningkatkan kemakmuran pemilik atau

1
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pemegang saham melalui peningkatan nilai perusahaan. Nilai perusahaan sangat penting karena
mencerminkan kinerja perusahaan yang dapat mempengaruhi penilaian investor terhadap
perusahaan.

Nilai perusahaan adalah harga yang bersedia dibayar oleh calon pembeli ketika
perusahaan tersebut dijual. Semakin tinggi nilai perusahaan maka semakin besar kemakmuran
pemilik perusahaan. Dengan nilai perusahaan yang baik maka perusahaan akan disambut oleh
calon investor, dan nilai pemegang saham akan meningkat seiring dengan peningkatan nilai
perusahaan yang ditandai tingkat pengembalian investasi yang tinggi bagi investor. Setiap
pemilik perusahaan selalu mengupayakan untuk memberikan signal yang baik kepada publik
mengenai nilai perusahaannya.

Hal tersebut dilakukan untuk memperoleh modal dari pihak eksternal gunauntuk
meningkatkan kegiatan produksi. Pengukuran yang digunakan peneliti dalam mengukur nilai
perusahaan adalah rasio Price Book Value (PBV) yaitu rasioyangdigunakan untuk menilai
seberapa besar perbandingan antara nilai pasar saham perusahaan dengan nilai bukunya (Lisda
dan Kusmayanti, 2021).

Dalam kegiatan sehari-hari di pasar modal, kita seringkali mendengar istilah nilai buku
(book value). Pertanyaan-pertanyaan yang berkaitan dengan book value sering kali dilontarkan
pelaku pasar atau investor ketika mendiskusikan tentang performance suatu perusahaan atau
emiten (Tandelilin, 2014:112). Seorang investor harus memiliki perencanaan investasi yang
efektif agar memperoleh keuntungan di pasar modal. Pertimbangan investor untuk membuat
keputusan berinvestasi dalam saham adalah informasi mengenai kondisi perusahaan. Suatu
informasi dikatakan informative apabila informasi tersebut mampu memberikan kepercayaan dan

keyakinan bagi para investor untuk melakukan investasi pada perusahaan. Analisa laporan
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keuangan didasarkan pada data keuangan historis yang tujuan utamanya adalah memberi suatu
indikasi kinerja perusahaan pada masa yang akan datang. Hubungan rasio laporan keuangan
dengan harga saham didasarkan pada asumsi bahwa rasio keuangan berguna bagi investor untuk
memberikan informasi yang membantu dalam pengambilan keputusan investasi yang tepat
(Haryono, 2015).

Price to Book Value Ratio yang digunakan untuk menilai harga suatu saham dengan
membandingkan harga pasar saham dengan nilai buku perusahaan (book value). Rasio ini
menunjukkan bagaimana suatu perusahaan mampu menciptakan nilai perusahaan relatif terhadap
jumlah modal yang diinvestasikan (Syarifah, 2017). Semakin tinggi nilai PBV suatu perusahaan
berarti pasar percaya akan prospek perusahaan tersebut di masa yang akan datang. Hubungan
antara harga pasar saham dengan nilai buku per lembar saham dapat juga dipakai sebagai
pendekatan alternatif untuk menentukan nilai suatu saham. Secara teoritis, nilai pasar suatu
perusahaan haruslah mencerminkan nilai bukunya (Tandelilin, 2015).

Price to Book Value Ratio merupakan alternatif untuk menilai saham bagi perusahaan
yang secara konsisten memberikan dividen kepada para pemegang saham. Besarnya dividen
yang diberikan perusahaan di masa yang akan datang sangat tergantung pada prospek
pertumbuhan perusahaan. Semakin tinggi tingkat pertumbuhan perusahaan maka semkin besar

jumlah dividen yang diberikan perusahaan di masa yang akan datang (Tandelilin, 2016).

Dalam penelitian ini diproksikan dengan Price To Book Value (PBV), menurut Syarifah
(2017) adalah untuk mengukur nilai perusahaan yang menggambarkan bagaimana pasar
menghargai nilai buku saham perusahaan. Rasio harga saham terhadap nilai buku perusahaan
atau price book value (PBV), menunjukkan tingkat kemampuan perusahaan menciptakan nilai

relatif terhadap jumlah modal yang diinvestasikan. Menurut Bunna, Jefrianto T Andi (2015)
3
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keunggulan PBV adalah lebih konsisten dan lebih tepat mewakili nilai harga wajar suatu saham.
Karena PBV dihitung berdasarkan ekuitas perusahaan, selama perusahaan mampu untuk
menghasilkan laba maka nilainya akan terus naik. Berikut data Price Book Value (PBV) yang
ada di perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BED).

Tabel 1.1
Data Nilai perusahaan (Price Book Value) Perusahaan Sub Sektor Makanan

Tahun 2017-2021 (Persen)

Price to Book Value (PBV

NO | Perusahaan == 511 /e ™ T 5019 : 2023 2021 | Ratarata
1 BUDI 0,35 0,35 0,36 0,34 0,57 0,40
2 CAMP 2,21 2,31 2,37 1,85 1,70 2,09
3 CEKA 0,85 0,84 0,88 0,84 0,81 0,84
4 CLEO 6,29 5,46 8,65 6,76 5,66 6,56
5 COCO 1,46 1,66 4,67 3,50 1,18 2,49
6 DLTA 3,21 3,43 4,49 2,94 2,97 3,41
7 GOOD 11,71 5,60 4,08 3,26 6,40 6,21
8 HOKI 2,04 3,16 3,56 3,69 2,62 3,01
9 ICBP 5,11 5,37 4,88 2,22 1,85 3,89
10 INDF 1,43 1,31 1,28 0,76 0,64 1,09
11 MLBI 27,08 17,87 17,77 10,00 14,97 17,54
12 MYOR 7,80 6,86 4,63 5,38 4,02 5,74
13 ROTI 2,80 2,55 2,61 2,61 2,96 2,70
14 SKBM 1,21 1,15 0,68 0,58 0,67 0,86
15 SKLT 2,47 3,05 2,93 2,66 3,09 2,84
16 STTP 4,12 2,98 2,75 4,66 3,00 3,50
17 TBLA 1,86 0,97 0,99 0,85 0,70 1,07
18 ULTJ 3,56 3,27 3,43 3,87 3,54 3,53

Rata-rata Periode 4,75 3,79 3,94 3,15 3,19 3,77

Sumber: Data laporan keuangan perusahaan (2023)
Berdasarkan tabel 1.1 dapat dilihat hasil Price to Book Value (PBV) perusahaan sub
sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2015-2020 memiliki tingkat rata-rata
sebesar 3,77%. Perusahaan yang memiliki hasil rata-rata Price to Book Value (PBV) dengan di

atas hasil rata-rata penelitian yaitu perusahaan CLEO dengan Price to Book Value sebesar
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6,56% , GOOD dengan Price to Book Value sebesar 6,21% , ICBP dengan Price to Book Value
sebesar 3,89% , MLBI dengan Price to Book Value sebesar 17,54% , MYOR dengan Price to
Book Value sebesar 5,74% Sedangkan perusahaan lainnya yang memiliki hasil rata-rata di bawah
hasil rata-rata penelitian.

Berdasarkan hasil rata-rata periode table 1.1 rata-rata penelitian berada di periode 2017
sebesar 4,75% , 2018 sebesar 3,79% dan 2019 sebesar 3,94% Sedangkan periode tahun 2020 dan
2021 berada pada hasil di bawah rata-rata penelitian. PBV yang tinggi menggambakan harga
saham perusahaan tersebut tinggi dan bagus untuk dilakukan investasi. Semakin tinggi nilai PBV
menunjukkan nilai perusahaan semakin baik sehingga dapat menarik investor untuk berinvestasi
pada perusahaan.

Grafik 1.1
Rata-Rata Nilai perusahaan (Price Book Value) Perusahaan Sub Sektor MakananTahun
2017-2021 (Persen)
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Sumber: Data laporan keuangan perusahaan (2023)
Berdasarkan grafik diatas menunjukkan terjadinya perkembangan Rata-rata PBV di 18
perusahaan bahwa nilai PBV mengalami fluaktuasi setiap tahunnya, dan dari data diatas rata-

rata nilai PBV yang bergerak dibidang Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek
5
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Indonesia pada tahun 2017-2021 bahwa Price to Book Value mengalami fluaktuasi yaitu
kenaikan lebih sedikit dibandingkan penurunan dilihat pada tahun 2017 sebesar 4,75, 2018
sebesar 3,79, tahun 2019 sebesar 3,94, tahun 2020 sebesar 3,15 dan di tahun 2021 3,19.

Fenomena ini memiliki nilai perusahaan yang kurang baik, hal ini karena jumlah
perusahaan yang mengalami kenaikan lebih sedikit dari pada perusahaan yang mengalami
penurunan pada setiap periode tahun nya. Dimana nilai perusahaaan merupakan persepsi investor
terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham.Hal ini
mengapa penelitian perlu untuk diteliti, yaitu dikarenakan perlambatan pertumbuhan yang terjadi
di perusahaan sub sektor Makanan dan Minuman yang disebabkan oleh faktor psikologis kondisi
terkini, karena banyak masyarakat yang menunggu peraturan; seperti pajak progesif tanah,
pengetatan pengawasan perpajakan setelah tax amnesty, kondisi covid-19 dan kebijakan nya
serta ketatnya kompetisi yang terjadi dibeberapa perusahaan di sub sektor Makanan dan
Minuman yang mempengaruhi penjualan. Gambaran fenomena ini tentunya dapat mempengaruhi
tingkat harga saham dalam perusahaan di sub sektor Makanan dan Minuman sehingga price to
book value perusahaan tersebut juga akan menurun.

Dengan turunya nilai perusahaan membuat pandangan investor menjadi negatif terhadap
perusahaan sehingga investor ragu untuk berinvestasi. Hal ini disebabkan karena ada beberapa
faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan salah satunya yaitu faktor internal dan eksternal.

Faktor internal yaitu berupa likuiditas, Dividen Payout Ratio, Ukuran Perusahaan,
Struktur Modal, dan Profitabilitas.Faktor internal ini dapat disesuaikan dengan kebijakan
manajemen perusahaan agar dapat meningkatkan nilai perusahaan yang nantinya akan

berpengaruh pada tujuan utama perusahaan.
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Nilai perusahaan juga dapat dilihat dari Likuiditas (Current Ratio). Likuiditas
merupakan tingkat kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi kewajiban keuangan yang
berjangka pendek tepat pada waktunya. Likuiditas singkatnya berhubungan dengan masalah
kemampuan suatu badan usaha untuk memenuhi kebutuhan finansialnya yang harus dipenuhi.
Tingkat likuiditas dan faktor -faktor yang mempengaruhinya perlu diperhatikan oleh pihak
internal perusahaan sebagai dasar untuk menentukan kebijakan bagi perkembangan suatu
badan usaha dari tahun ke tahun. Tingkat likuiditas bagi perusahaan yaitu untuk mengetahui
apakah perusahaan yang bersangkutan memerlukan uang yang cukup di pergunakan secara
lancar dalam menjalankan usahanya.

Current Ratio merupakan rasio yang mengukur kemampuan perusahaan dalam
menghadapi masalah likuiditas (memenuhi kewajiban-kewajiban jangka pendek)-nya. Semakin
tinggi rasio Current Ratio berarti semakin likuid sebuah perusahaan. Semakin tinggi likuiditas
perusahaan, maka akan semakin banyak dana tersedia bagi perusahaan untuk membiayai operasi
dan investasinya, sehingga persepsi investor pada kinerja perusahaan akan meningkat dan
selanjutnya berpengaruh pada nilai perusahaan (Said Kelana dan Chandra, 2015). Current Rasio
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. bagi dari penjualan dengan total
asset (Said Kelana dan Chandra, 2015). Rasio adalah suatu ukuran seberapa jauh kemampuan
total asset berputar dalam suatu periode. Hasil yang berbeda di temukan oleh Heni (2022)
menunjukkan bahwa likuiditas pada perusahaan sub sektor food and beverage yang terdaftar di
BEI mempunyai pengaruh yang negatif terhadap nilai perusahaan. Hal ini memberikan arti
bahwa ketika terjadi peningkatan dari likuiditas perusahaan maka berpotensi akan menurunkan

nilai perusahaan.
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Struktur modal (Debt to Equity Ratio) pada perusahaan digunakan untuk meningkatkan
nilai perusahaan karena penetapan struktur modal dalam kebijakan pedanaan perusahaan
menentukan keuntungan perusahaan. Selain itu, pemilik struktur modal yang baik pada
perusahaan adalah hal yang penting. Perbandingan antara modal pinjaman dengan modal sendiri
harus tepat karena perbandingan tersebut akan berakibat langsung terhadap posisi keuangan
perusahaan. Jika perusahaan lebih mengutamakan modal sendiri akan meminimalkan biaya
ketergantungan terhadap pihak luar dan juga meminimalkan resiko keuangan. Namun disamping
itu akibatnya perusahaan akan mengalami keterbatasan modal karena setiap perusahaan akan
terus melakukan pengembangan usaha atau ekspansi sehingga dengan itu perusahaan
membutuhkan modal yang besar, yang mengakibatkan perusahaan tidak cukup dengan
menggunakan modal sendiri saja, namun perusahaan juga membutuhkan modal pinjaman dari
pihak luar. Meningkatnya struktur modal akan berdampak pada peningkatan nilai perusahaan.
Hasil penelitian terdahulu menurut Hirdinis M (2019), Oktawiati dan Nurhayati (2020),
Nurhidayah (2021) menyimpulkan bahwa struktur modal memiliki pengaruh positif terhadap
nilai perusahaan.

Selain Struktur modal (Debt to Equity Ratio), rasio profitabilitas yaitu; Return On Equity
(ROE) juga dapat menjadi acuan bagi perusahaan dalam menghasilkan keuntungan yang tinggi
bagi para pemegang saham, yang kemudian akan berpengaruh pada nilai perusahaan. Nilai ROE
yang tinggi akan memberikan sinyal positif bagi investor untuk membeli saham perusahaan, dan
peningkatan permintaan saham tersebut untuk meningkatkan harga saham yang kemudian akan
berpengaruh pada peningkatan nilai perusahaan. Didukung dengan penelitian yang dilakukan
oleh Rahman, dkk (2015) menunjukkan bahwa ROE berpengaruh positif terhadap nilai

perusahaan.
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Ukuran perusahaan Widiastari (2018) merupakan faktor penting dalam pengambilan
keputusan ukuran perusahaan akan mempengaruhi struktur modal, semakin besar perusahaan
maka tingkat pertumbuhannya semakin tinggi, begitu pula sebaliknya ketika tingkat
pertumbuhan perusahaan menurun maka tingkat perusahaan juga menurun. Menurut Brigham
& Houston (2011) ukuran perusahaan adalah skala besar kecilnya perusahaan yang dapat
diklasifikasikan berdasarkan berbagai cara antara lain dengan ukuran pendapatan, total aset dan
total ekuitas. Ukuran perusahaan adalah skala ukuran yang dilihat dari total aset suatu
perusahaan atau organisaasi yang menggabungkan dan mengorganisasikan berbagai sumber
daya dengan tujuan untuk memproduksi barang atau jasa untuk dijual.

Menurut Hartono (2012) Ukuran Perusahaan (firm size) adalah besar kecilnya perusahaan
dapar diukur dengan total aset atau besar harta perusahaan dengan menggunakan perhitungan
nilai logaritma total aset. Berdasarkan pendapat para ahli di atas, menunjukan bahwa ukuran
perusahaan merupakan nilai besar kecilnya perusahaan yang dilihat dari besarnya equity, nilai
penjualan, dan aset yang berperan sebagai variable konteks yang mengatur pelayanan atau
produk yang dihasilkan oleh organisasi.

Sunarto dan Budi (2014) menunjukkan adanya pengaruh positif antara ukuran perusahaan
terhadap nilai perusahaan, artinya peningkatan ukuran perusahaan akan mempermudah
perusahaan memperoleh pendanaan, yang kemudian dapat dimanfaatkan oleh pihak menajemen
untuk tujuan meningkatkan nilai perusahaan. Berbeda dengan Wiyono (2012) yang
membuktikan nilai perusahaan berpengaruh negatif terhadap ukuran perusahaan. Oleh karena itu,
perusahaan dapat mengembangkan usahanya dengan memenuhi kebutuhan modalnya demi

meningkatkan laba dan nilai perusahaannya. Secara fundamental nilai perusahaan dipengaruhi
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oleh kinerja keuangan, dimana semakin baik kinerja keuangan, maka permintaan saham
meningkat, harga saham naik, dan akhirnya meningkatkan nilai perusahaan.

Sedangkan rasio pembayaran dividen adalah jumlah persentase laba bersih yang
dibayarkan oleh perusahaan kepada pemegang saham dalam bentuk dividen, semakin besar rasio
ini berarti semakin sedikit laba yang dapat ditahan perusahaan (Sudana, 2015: 167).Menurut
Murhadi (2013:65), dividend payout ratio merupakan rasio yang menggambarkan proporsi
dividen yang dibayarkan kepada laba bersih perusahaan. Dividen Payout Ratio menggambarkan
persentase keuntungan yang dibayarkan oleh perusahaan kepada umum pemegang saham berupa
dividen tunai (Puspitaningtyas, 2017). Jika perusahaan memutuskan untuk memegang sejumlah
besar ditahan laba untuk kebutuhan operasionalnya, keuntungan yang dibayarkan kepada
pemegang saham akan lebih kecil.Tingkat rasio pembayaran dividen yang tinggi akan
menguntungkan investor. Namun, hal ini berdampak pada pengurangan perusahaan dana intern.
Sebaliknya, jika tingkat dividend payout ratio yang dibagikan semakin kecil maka akan semakin
kurang menguntungkan bagi investor, namun sumber pendanaan internal perusahaan akan lebih
kuat (Zulkifli et al., 2017).

Selanjutnya yaitu rasio profitabilitas atau disebut dengan Return On Equity (ROE) juga
dapat menjadi acuan bagi perusahaan dalam menghasilkan keuntungan yang tinggi bagi para
pemegang saham, yang kemudian akan berpengaruh pada nilai perusahaan. Nilai ROE yang
tinggi akan memberikan sinyal positif bagi investor untuk membeli saham perusahaan, dan
peningkatan permintaan saham tersebut untuk meningkatkan harga saham yang kemudian akan
berpengaruh pada peningkatan nilai perusahaan. Didukung dengan penelitian yang dilakukan
oleh Rahman, dkk (2015) menunjukkan bahwa ROE berpengaruh positif terhadap nilai

perusahaan.
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Alasan memilih perusahaan makanan dan minuman sebagai objek penelitian ini adalah
karena Indonesia berpenduduk kurang lebih 270,2 juta jiwa atau meningkat sekitar 14,46%
Santoso (2022) Diantara jumlah penduduk Indonesia, Industri makanan dan minuman memiliki
peluang yang cukup besar untuk memenuhi kebutuhan utama manusia yaitu kebutuhan pangan,
sehingga tetap menjadi prioritas utama konsumen, bahkan lebih stabil dalam kondisi apapun.
Stok industri makanan dan minuman tidak terpengaruh oleh perubahan ekonomi Indonesia.
Pengaruh tersebut terlihat dari kontribusi ekspor makanan dan minuman pada tahun 2022
(Januari-Juni) yang mencapai US$ 13,73 miliar. Industri makanan dan minuman memiliki
demand tinggi pada masa pandemic Covid-19 karena masyarakat perlu mengkonsumsi asupan
yang bergizi untuk meningkatkan imunitas tubuh untuk menjaga Kesehatan tubuh.

Dilihat dari informasi sepanjang tahun 2022, industri makanan dan minuman berpeluang
untuk bertumbuh dan berkembang sebesar 7,91% atau melampaui perkembangan moneter public
sebesar 5,17%. Bahkan perkembangan produksi perusahaan manufaktur besar pada triwulan
akhir 2022, tumbuh sebesar 3,90% dari triwulan akhir sebelumnya, salah satunya didorong oleh
meningkatnya produksi industri makanan dan minuman yang mencapai 23,44%. Selanjutnya,
industri makanan menjadi salah satu sektor yang menopang peningkatkan nilai investasi
nasional, yang pada tahun 2022 menyumbang hingga Rp56,60 triliun. Realisasi total nilai
investasi di sektor industri manufaktur sepanjang tahun lalu mencapai Rp222,3 triliun.

Dalam penelitian ini Sturktur Modal dan Return On Equit berperan dalam memberikan
pengaruh terhadap Current Ratio, Dividen Payout Ratio dan ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan. Hal ini dapat dijelaskan dalam teori sinyal yang menjelaskan banyak hutang
perusahaan dan beberapa banyak ekuitas sehingga terjadinya keseimbangan antara biaya dan

keuntungan, sehingga kombinasi optimal dari struktur modal yang dapat meminimalkan biaya
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modal, yang kemudian memaksimalkan kinerja perusahaan sedangkan return on equity
menujukan seberapa besar kontribusi dalam menciptakan laba bersih dengan tujuan semakin
tinggi harga saham maka akan semakin tinggi nilai perusahaan untuk membangun image
perusahaan yang positif. Sehingga investor tertarik untuk berinvestasi sehingga akan berdampak
pada peningkatan nilai perusahaan yang dicerminkan dari keputusan investasi tersebut.

Dari faktor-faktor yang mempengaruhinya di atas maka nilai perusahaan dapat menjadi
acuan sebuah perusahaan memiliki prestasi yang bagus. Perusahaan yang berprestasi disini
adalah perusahaan mampu menciptakan kekayan dan melipat gandakan kekayaan para pemilik
perusahaan. Besarnya keuntungan yang didapat diberikan perusahaan pada pemiliknya, sangat
tergantung pada bagaimana manajemen perusahaan mengolah aktivitas perusahaan. Namun jika
dilihat dari data PBV yang dijabarkan diatas setiap tahun nya mengalami fluaktuasi,
Berdasarkan uraian latar belakang diatas, maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian ini
dengan judul “Analisis Nilai Perusahaan (Pada Perusahaan Sub Sektor Makanan Dan
Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Pada Periode Tahun 2017-2021)”.

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang permasalahan yang telah diuraikan di atas maka dapat
rumuskan permasalahan dalam penelitian tersebut sebagai berikut.

1. Bagaimana pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Price To Book Value (PBV) Sektor

Perusahaan Makanan dan Minuman pada Periode 2017-2021 terdaftar di BEI ?
2. Bagaimana pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Dividend Payout Ratio
(DPR)Sektor Perusahaan Makanan dan Minuman pada Periode 2017-2021 terdaftar di

BEI ?
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10.

11.

. Bagaimana pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Return On Equity Sub (ROE)

Sektor Perusahaan Makanan dan Minuman pada Periode 2017-2021 terdaftar di BEI ?

. Bagaimana pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Price To Book Value (PBV)

Sub Sektor Perusahaan Makanan dan Minuman pada Periode 2017-2021 terdaftar di

BEI ?

. Bagaimana pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Dividend Payout Ratio

(DPR) Sub Sektor Perusahaan Makanan dan Minuman pada Periode 2017-2021

terdaftar di BEI ?

. Bagaimana pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Return On Equity (ROE)

Sub Sektor Perusahaan Makanan dan Minuman pada Periode 2017-2021 terdaftar di

BEI ?

. Bagaimana pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Price To Book Value (PBV) Sub

Sektor Perusahaan Makanan dan Minuman pada Periode 2017-2021 terdaftar di BEI ?

. Bagaimana pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Dividend Payout Ratio (DPR) Sub

Sektor Perusahaan Makanan dan Minuman pada Periode 2017-2021 terdaftar di BEI ?

. Bagaimana pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Return On Equity (ROE) Sub

Sektor Perusahaan Makanan dan Minuman pada Periode 2017-2021 terdaftar di BEI ?
Bagaimana pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Debt to Equity Ratio (DER)Sub
Sektor Perusahaan Makanan dan Minuman pada Periode 2017-2021 terdaftar di BEI ?
Bagaimana pengaruh Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap Price To Book Value
(PBV) Sub Sektor Perusahaan Makanan dan Minuman pada Periode 2017-2021

terdaftar di BEI ?
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12. Bagaimana pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap Price To Book Value (PBV)

Sub Sektor Perusahaan Makanan dan Minuman pada Periode 2017-2021 terdaftar di

BEI ?

1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan tujuan dalam melakukan rumusan masalah penelitian yang telah dikemukakan

diatas, ada beberapa tujuan untuk mengetahui sekaligus menjawab pertanyaan yang akan dicapai

yaitu sebagai berikut :

1.

Untuk menganalisis bagaimana pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Price To Book
Value (PBV) Sektor Perusahaan Makanan dan Minuman pada Periode 2017-2021
terdaftar di BEI .

Untuk menganalisis bagaimana pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Dividend
Payout Ratio (DPR)Sektor Perusahaan Makanan dan Minuman pada Periode 2017-
2021 terdaftar di BEIL

Untuk menganalisis bagaimana pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Return On
Equity Sub (ROE) Sektor Perusahaan Makanan dan Minuman pada Periode 2017-
2021 terdaftar di BEL

Untuk menganalisis bagaimana pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Price
To Book Value (PBV) Sub Sektor Perusahaan Makanan dan Minuman pada Periode
2017-2021 terdaftar di BEIL.

Untuk menganalisis bagaimana pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap
Dividend Payout Ratio (DPR) Sub Sektor Perusahaan Makanan dan Minuman pada

Periode 2017-2021 terdaftar di BEI .
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6. Untuk menganalisis bagaimana pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap
Return On Equity (ROE) Sub Sektor Perusahaan Makanan dan Minuman pada
Periode 2017-2021 terdaftar di BEL

7. Untuk menganalisis bagaimana pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Price To Book
Value (PBV) Sub Sektor Perusahaan Makanan dan Minuman pada Periode 2017-2021
terdaftar di BEL

8. Untuk menganalisis bagaimana pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Dividend
Payout Ratio (DPR) Sub Sektor Perusahaan Makanan dan Minuman pada Periode
2017-2021 terdaftar di BEIL.

9. Untuk menganalisis bagaimana pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Return On
Equity (ROE) Sub Sektor Perusahaan Makanan dan Minuman pada Periode 2017-
2021 terdaftar di BEIL

10. Untuk menganalisis bagaimana pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Debt to Equity
Ratio (DER)Sub Sektor Perusahaan Makanan dan Minuman pada Periode 2017-2021
terdaftar di BEL

11. Untuk menganalisis bagaimana pengaruh Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap
Price To Book Value (PBV) Sub Sektor Perusahaan Makanan dan Minuman pada
Periode 2017-2021 terdaftar di BEL

12. Untuk menganalisis bagaimana pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap Price To
Book Value (PBV) Sub Sektor Perusahaan Makanan dan Minuman pada Periode
2017-2021 terdaftar di BEIL.

1.4 Manfaat Penelitian

Manfaat yang akan diberikan melalui hasil penelitian ini adalah :
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1. Manfaat Praktis
a. Bagi Akademisi
Penelitian ini diharapkan sebagai pelatihan dan dapat memberikan pengetahuan serta
intelektual yang dapat menambah pemahaman mengenai Current Ratio (CR),
Dividend Payout Ratio (DPR), Debt to Equity Ratio (DER), Ukuran Perusahaan,
Price To Book Value (PBV) dan Return On Equity (ROE) agar dapat meningkatkan
nilai perusahaan.
b. Bagi Manajemen Perusahaan (Emiten)
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi kepada manajer keuangan
untuk dijadikan sebagai bahan acuan atau pertimbangan dalam penentuan
pengambilan keputusan mengenai Current Ratio (CR), Dividend Payout Ratio (DPR),
Debt to Equity Ratio (DER), Ukuran Perusahaan, Price To Book Value (PBV) dan
Return On Equity (ROE) agar dapat meningkatkan nilai perusahaan.
c. Bagi Investor
Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi investor, sebagai bahan pertimbangan
investor untuk melakukan keputusan investasi.
2. Manfaat Teoritis

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi masukan atau referensi bagi

perkembangan ilmu pengetahuan manajemen dan menambah kajian ilmu manajemen

khususnya dibidang manajemen keuangan sebagai acuan bagi penelitian dimasa yang akan

datang.
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BAB II
LANDASAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS

2.1 Landasan Teori
2.1.1 Signalling Theory

Isyarat atau signal adalah suatu tindakan yang diambil manajemen perusahaan yang
memberi petunjuk bagi investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan.
Perusahaan dengan prospek yang menguntungkan akan mencoba menghindari penjualan saham
dan mengusahakan setiap modal baru yang diperlukan dengan cara - cara lain, termasuk
pengunaan hutang yang melebihi target struktur modal yang normal. Perusahaan dengan
prospek yang kurang menguntungkan akan cenderung untuk menjual sahamnya, yang berarti
mencari investor baru untuk berbagi kerugian. Pengumuman emisi saham oleh suatu perusahaan
umumnya merupakan suatu isyarat (signa/) bahwa manajemen memandang prospek perusahaan
tersebut suram. Apabila suatu perusahaan menawarkan penjualan baru, lebih sering dari
biasanya, maka harga sahamnnya akan menurun karena menerbitkan saham baru berarti
memberikan isyarat negatif yang kemudian dapat menekan harga saham sekalipun prospek
perusahaan cerah (Brigham dan Houston, 2015).

Teori ini didasarkan pada asumsi bahwa manajer dan pemegang saham tidak mempunyai
akses informasi perusahaan yang sama. Ada informasi tertentu yang hanya diketahui oleh
manajer, sedangkan pemegang saham tidak tahu informasi tersebut sehingga terdapat informasi
yang tidak simetri antara manajer dan pemegang saham. Akibatnya, ketika membawa struktur
modal perusahaan mengalami perubahan, hal itu dapat membawa informasi kepada pemegang
saham yang akan mengakibatkan nilai perusahaan berubah.

Perusahaan yang berkualitas baik dengan sengaja akan memberikan sinyal pada pasar,

dengan demikian pasar diharapkan dapat membedakan perusahaan yang berkualitas baik dan
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buruk mengemukakan tentang bagaimana seharusnya sebuah perusahaan memberikan sinyal
kepada pengguna laporan keuangan. Sinyal berupa informasi mengenai apa yang di lakukan oleh
manajemen untuk merealisasi keinginan pemilik. Sinyal ini berupa promosi atau informasi lain
yang menyatakan bahwa perusahaan tersebut lebih baik dari perusahaan lain. Nilai perusahaan
yang meningkat akan dapat meningkatkan kemakmuran pemegang saham (Brigham, 2011).

Berdasarkan Brigham dan Houston (2015) yang menjelaskan bahwa sinyal merupakan
tindakan yang dilakukan perusahaan dalam memberikan pedoman bagi investor untuk
mengawasi prospek perusahaan Anggasta dan Suhendah (2020) Perusahaan yang memiliki
prospek kurang menguntungkan untuk menjual sahamnya. Menurut Hasnawati (2005) dalam
jurnal Rafika dan Santoso (2017) signaling theory merupakan pengeluaran investasi yang
memberikan sinyal positif tentang pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang, sehingga
meningkatkan harga saham sebagai indikator nilai perusahaan.
2.1.2 Nilai Perusahaan

Menurut Brigham dan Houston (2011) nilai perusahaan sangat penting karena dengan
nilai yang tinggi akan ditakuti oleh tingginya kemakmuran pemegang saham, semakin tinggi
harga saham maka akan semakin tinggi nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi akan
menjadi keinginan para pemilik perusahaan , sebab dengan nilai yang menunjukan kemakuran
pemegang saham yang juga tinggi, kekayaan pemegang saham dan perusahaan dipresentasekan
oleh harga pasar dari saham yang merupakan cerm dari keputusan investasi, perdanaan
(financing), dan manajemen aset.

Menurut Husnan dan Pudjiastuti (2012) Nilai perusahaan yang merupakan harga yang
bersedia dibayar oleh calon pembeli apakah nilai perusahaan tersebut dijual, Oleh karena itu

setiap perusahaan akan berusaha untuk memaksimalkan nilai perusahaan diukur dengan price to
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book value (PBV) yang merupakan rasio yang membandingkan antara pasar per saham dengan
nilai buku per saham. Rasio price to book value (PBV) memberikan gambaran beberapa kali kita
membayar sebuah saham dengan nilai buku perusahaan Brigham dan Houston (2011).

Menurut Martono dan Harjinoto (2014) Nilai perusahaan tercermin dengan nilai pasar
seharusnya, jika perusahaan tersebut sudahh go public dan jika belum go public maka nilai
perusahaan adalah nilai yang terjadi apabila perusahaan tersebut dijual. Setiap perusahaan yang
sudah go public mempunyai tujuan yaitu memaksimalkan nilai perusahaan dimana hal ini
dijadikan tolak ukur dan keberhasilan karena dengan adanya peningkatan nilai perusahaan
kemakmuran pemilik atau pemegang saham perusahaan juga akan ikut meningkat. Semua
keputusan keuangan yang menyangkut keputusan investasi, keputusan perdanaan dan
permodalan serta keputusan pengelola aset harus diambil dengan tetap berpedoman kepada
tujuan untuk memaksimalkan nilai perusahaan.

Menurut Sartono (2010) Nilai perusahaan adalah nilai jual sebuah perusahaan sebagai
suatu bisnis yang sedang beropersasi. Adanya kelebihan nilai jual diatas nilai likuiditas nilai dari
organisasi manajemen yang menjalankan perusahaan itu. Nilai perusahaan merupakan persepsi
investor terhadap perusahaan adalah kinerja perusahaan yang dicerminkan oleh harga saham
yang dibentuk oleh pemerintah dan penawaran pasar modal yang memrefleksikan penilaian
masyarakat terhadap kinerja perusahaan (Hartono, 2006).

Nilai perusahaan dapat diukur dengan nilai harga saham dipasar, berdasarkan
terbentuknya harga saham perusahaan dipasar, yang merupakan refleksi penilaian oleh publik
terhadap kinerja perusahaan secara riil (Harmono, 2016). Dikatakan secara rill karena
terbentuknya harga dipasar merupakan bertemunya titik kestabilan kekuatan penawaran harga

secara rill terjadi transaksi jual beli surat berharga dipasar modal antara penjual dan investor,
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atau sering disebut ekuibrium pasar. Oleh karena itu dalam teori keuangan pasar modal harga
saham disaebut sebagai konsep nilai perusahaan. Sedangkan,

Menurut Syahyunan (2015) nilai perusahaan merupakan hasil kerja manajemen dari
beberapa dimensi diantaranya adalah arus kas bersih dari keputusan investasi, nilai perusahaan
merupakan konsep penting karena nilai perusahaan merupakan indikator bagaimana pasar
menilai perusahaan secara keseluruhan. Nilai perusahaan yang tinggi menjadi keinginan para
pemilik perusahaan, sebab dengan nilai yang tinggi menunjukan kemakmuran pemegang saham
juga tinggi. Nilai perusahaan yang tinggi menunjukan perusahaan yang baik. Nilai perusahaan
juga memberikan kemakmuran pemegang saham secara maksimum apabila harga saham
meningkat.

Menurut Brigham dan Houston (2011) menyatakan bahwa ada beberapa faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan :

1. Pofitabilitas, merupakan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba yang
merupakan hasil bersih dari kebijakan dan keputusan manajemen baik dalam
mengelola likuiditas, asset dan hutang perusahaan.

2. Financial Leverage, merupakan suatu ukuran yang menunjukan sejauh mana sekuritas
berpenghasilan tetap (hutang dan saham priferen) digunakan untuk mengukur struktur
modal perusahaan.

3. Earning per shere, dimana perusahaan harus mampu mempengaruhi harga saham
dipasar modal, sehingga mekan perusahaan untuk dapat meningkatkan nilai perusahaan
melalui peningkatan nilai saham di perdagangkan dipasar modal.

Menurut Gitosudarmo (2002) aspek-aspek sebagai pedoman perusahaan untuk

memaksimalkan nilai perusahaan sebagai berikut :
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1. Menghindari Resiko Yang Tinggi
Bila perusahaan yang melaksanakan operasi yang berjangka panjang, maka harus
dihindari tingkat resiko yang tinggi. Proyek - proyek yang memiliki kean laba yang
tinggi tetapi mengandung resiko ynag tinggi perlu di hindarkan. Menerima proyek -
proyek tersebut dalam jangka panjang berarti suatu kegalalan yang dapat mematahkan
kelangsungan hidup perusahaan.

2. Membayar Deviden
Deviden adalah pembagian laba kepada perusahaan saham oleh perusahaan harus
sesuai dengan kebutuhan perusahaan maupun kebutuhan para pemegang saham. Pada
saat perusahaan sedang mengalami pertumbuhan deviden kean kecil agar perusahaan
dapat memumpuk dana yang di perlukan pada saat pertumbuhan itu. Akan tetapi jika
keadaan perusahaan sudah mapan dimana pada saat itu penerimaan yang diperoleh
sudah cukup besar sedangkan kebutuhan pemumpukan dana begitu besar maka wajar,
perusahaan dapat membantu menarik para investor untuk mencari deviden dan hal yang
dapat membantu memelihara perusahaan.

3. Mengusahakan Pertumbuhan
Apabila perusahaan dapat mengembangkan penjualan , hal ini dapat berakibat
terjadinya keselamatan usaha dimana persaingan di pasar, maka perusahaan akan
berusaha memaksimalkan nilai perusahaan harus secara terus - menerus mengusahakan
pertumbuhan dari penjualan dan penghasilannya.

4. Mempertahankan Tingginya Harga Pasar Saham
Harga pasar saham adalah merupakan perhatian utama dari perhatian manajer keuangan

untuk memberikan kemakmuran kepada para pemegang saham atau pemilik perusahaan.
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Manajer harus selalu berusaha untuk mendorong masyarakat agar bersedia
menanamkan petunjuk sebagai tempat penanaman modal yang bijaksana bagi
masyarakat. Hal ini akan membantu mempertinggi nilai perusahaan.

Menurut Gitman (2012) terdapat beberapa jenis perusahaan yang terdiri dari :

1. Nilai Likuiditas (Likuidation Value), nilai Likuiditas adalah jumlah yang merealisasikan
jika sebuah aktiva atau sekelompok aktiva (contohnya perusahaan) dijual secara
terpisah dari obligasi yang menjalankannya.

2. Nilai Keangsungan Usaha, nilai kelangsungan usaha adalah nilai perusahaan jika dijual
sebagai operasi usaha yang berlanjut.

3. Nilai Buku (Book Value), nilai buku suatu perusahaan adalah total aktiva dikurangi
kewajiban dan preferen seperti tercantum di neraca.

4. Nilai Pasar (Market Value), nilai pasar adalah harga pasar yang digunakan untuk
memperdagangkan aktiva.

5. Nilai Intrinsik (/ntrisic Value), nilai instrinsik adalah harga saham - saham yang
berdasarkan pada faktor yang mempengaruhi penilaian.

2.1.3 Dividend Payout Ratio (DPR)

Dividend Payout Ratio adalah rasio antara dividen yang dibayarkan sebuah perusahaan
(dalam satu tahun buku) dibagi dengan keuntungan bersih perusahaan (net income), pada tahun
buku tersebut. Dalam penentuan besar kecilnya dividen yang akan dibayarkan pada perusahaan
yang sudah merencanakan dengan menetapkan target Dividend Payout Ratio didasarkan atas
perhitungan keuntungan yang diperoleh setelah dikurangi pajak. Kebijakan dividen (dividend
policy) adalah suatu keputusan untuk menentukan berapa besar bagian dari pendapatan

perusahaan yang akan dibagikan kepada para pemegang saham dan yang akan diinvestasikan
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kembali (reinvestment) atau ditahan (retained) di dalam perusahaan. Dari pengertian tersebut,
kebijakan dividen didasarkan pada rentang pertimbangan antara kepentingan pemegang saham
disatu sisi dan kepentingan perusahaan disisi yang lain.

Menurut Norhayati et al., (2012) Kebijakan dividen penting karena dua alasan, yaitu
pembayaran dividen akan mempengaruhi harga saham dan pendapatan yang ditahan (retained
earning) biasanya merupakan sumber tambahan modal sendiri yang terbesar dan terpenting
untuk pertumbuhan penjualan. Kedua alasan tersebut merupakan dua sisi kepentingan
perusahaan yang saling bertolak belakang. Agar kedua kepentingan itu dapat terpenuhi secara
optimal, manajemen perusahaan seharusnya memutuskan secara hati-hati dan teliti, terhadap
kebijakan dividen yang harus dipilih (Norhayati et al., 2012).

Secara umum tidak ada aturan umum yang secara universal dapat diterapkan pada
keputusan pemegang saham dan manajemen tentang dividen. Hal terbaik yang dapat dikatakan
adalah bahwa nilai dividen tergantung pada lingkungan pengambil keputusan. Oleh karena
lingkungan tersebut berubah 20 sewaktu-waktu, seorang manajer dihadapkan dengan tidak
relevannya dividen pada waktu tertentu dan dalam waktu tertentu menjadi sesuatu yang utama
atau penting (Norhayati et al., 2012).

Menurut Murhadi  (2013:65), dividend payout ratio merupakan rasio yang
menggambarkan proporsi dividen yang dibayarkan kepada laba bersih perusahaan. Dividen
Payout Ratio menggambarkan persentase keuntungan yang dibayarkan oleh perusahaan kepada
umum pemegang saham berupa dividen tunai (Puspitaningtyas, 2017). Jika perusahaan
memutuskan untuk memegang sejumlah besar ditahan laba untuk kebutuhan operasionalnya,

keuntungan yang dibayarkan kepada pemegang saham akan lebih kecil.
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Tingkat rasio pembayaran dividen yang tinggi akan menguntungkan investor. Namun, hal
ini berdampak pada pengurangan perusahaan dana intern. Sebaliknya, jika tingkat dividend
payout ratio yang dibagikan semakin kecil maka akan semakin kurang menguntungkan bagi
investor, namun sumber pendanaan internal perusahaan akan lebih kuat (Zulkifli et al., 2017).
2.1.4 Profitabilitas (ROE)

Profitabilitas (Return On Equity) adalah kemampuan menghasilkan laba. Pengertian laba
bermacam-macam tergantung dari kebutuhan dari pengukuran laba tersebut. Ada beberapa cara
untuk melihat profitabilitas. Secara umum perhitungan profitabilitas dapat dibagi menjadi
kedalam tiga bagian kelompok yaitu :

1. Return on sales (ROS), yaitu tingkat profitabilitas yang dikaitan dengan pendapat.

2. Return on asset (ROA), yaitu tingkat profitabilitas yang dikaitkan aset.

3. Return On Equity (ROE), yaitu tingkat profitabilitas yang dikaitkan modal sendiri

Sedangkan Menurut Harahap (2007) Return On Equity (ROE) digunakan untuk
mengukur besarnya pengembalian terhadap investasi para pemegang saham. Angka tersebut
menunjukkan seberapa baik manajemen memanfaatkan investasi para pemegang saham. ROE
diukur dalam satuan persen. Tingkat ROE memiliki hubungan yang positif dengan harga saham,
sehingga semakin besar ROE semakin besar pula harga pasar, karena besarnya ROE memberikan
indikasi bahwa pengembalian yang akan diterima investor akan tinggi sehingga investor akan
tertarik untuk membeli saham tersebut, dan hal itu menyebabkan harga pasar saham cenderung
naik.

Menurut Sujarweni (2017), menyatakan bahwa rasio profitabilitas ialah rasio yang
mengukur kemampuan suatu perusahaan pada membentuk laba, hubungannya dengan penjualan,

aset serta keuntungan, serta ekuitas. Pada penelitian ini profitabilitas dihitung dengan
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menggunakan return on equity. Menurut Van Horne dan Wachowicz (2010), return on equity
menunjukan taraf pengembalian investasi yang dilakukan oleh pemegang saham, dan dua atau
lebih perusahaan dalam bidang aktivitas yang sama dapat dibandingkan mengunakan rasio
tersebut.

Menurut Kasmir (2013) Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan
perusahaan dalam mencari keuntungan atau laba dalam suatu periode tertentu. Rasio ini juga
memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan yang ditunjukkan dari laba
yang dihasilkan dari penjualan atau dari pendapatan investasi. Dikatakan perusahaan memiliki
rentabilitas yang baik apabila mampu memenuhi target laba yang telah ditetapkan dengan
menggunakan aktiva atau modal yang dimilikinya. Rasio Profitabilitas digolongkan menjadi dua,
yaitu Return On Assets (ROA) dan Return On Equity (ROE). Return On Assets (ROA)
merupakan rasio Profitabilitas yang menunjukkan perbandingan antara laba (sebelum pajak)
dengan total aset bank. Kedua adalah Return On Equity (ROE) merupakan rasio Profitabilitas
yang menunjukkan perbandingan antara laba (setelah pajak) dengan modal (modal inti) bank,
rasio ini menunjukkan tingkat persentase yang dapat dihasilkan dalam mengelola modal yang
tersedia untuk mendapat net income.

Menurut Irham Fahmi (2013) Return On Equity (ROE) disebut juga dengan laba atas
equity. Rasio ini mengkaji sejauh mana suatu perusahaan mempergunakan sumber daya yang
dimiliki untuk mampu memberikan laba atas ekuitas. Selanjutnya menurut Kasmir (2013: 197-
198) hasil pengembalian ekuitas atau Return On Equity (ROE) atau rentabilitas modal sendiri
merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri. Rasio ini
menunjukkan efisiensi penggunaan modal sendiri. Semakin tinggi rasio ini, semakin baik.

Artinya posisi pemilik perusahaan semakin kuat, demikian pula sebaliknya.
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Tujuan dan Manfaat Return On Equity (ROE) Return On Equity (ROE) memiliki tujuan
dan manfaat, tidak hanya bagi pemilik perusahaan atau manajemen saja, tetapi juga bagi pihak di
luar perusahaan terutama pihak-pihak yang memiliki hubungan atau kepentingan dengan
perusahaan. Menurut Kasmir, Return On Equity (ROE) merupakan salah satu jenis rasio
profitabilitas. Tujuan dan manfaat penggunaan rasio profitabilitas bagi perusahaan, maupun bagi
pihak luar perusahaan yaitu:

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

tertentu.

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

2.1.5 Current Ratio

Rasio lancar atau Current ratio menurut Khasmir (2012) merupakan rasio untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang yang
segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. Perhitungan rasio lancar dilakukan
dengan cara membandingkan antara total aktiva lancar dengan utang lancar. Rasio lancar
merupakan ukuran yang paling umum digunakan untuk mengetahui kesanggupan memenuhi
kewajiban jangka pendek, oleh karena itu rasio tersebut menunjukan seberapa jauh tuntutan dari
kreditor jangka pendek yang sama dengan jatuh tempo hutang.

Menurut Hanafi dan Halim (2009), bahwa “Rasio lancar dihitung dengan membagi aktiva
lancar dengan hutang lancar. Rasio ini menunjukan besarnya dalam waktu satu tahun, relatif
terhadap besarnya hutang - hutang yang jatuh tempo dalam jangka waktu dekat ( tidak lebih dari
1 tahun), pada tanggal tertentu seperti tercantum pada neraca”. dari penjelasan diatas dapat
disimpulkan bahwa Current ratio adalah perbandingan antara kelebihan uang kas atau aktiva

lancar lainnnya dengan hutang lancar yaitu hutang yang harus dibayar segera (tidak lebih dari
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satu tahun), dalam penelitian ini rasio likuiditas dengan Current Ratio karena digunakan untuk
mengukur rasio likuiditas jangka pendek. Hal ini di sebabkan rasio lancar mudah dihitung.

Menurut Khasmir (2011), likuiditas didefenisikan sebagai rasio yang menggambarkan
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek. Likuiditas memberikan
banyak manfaat bagi berbagai pihak yang berkepentingan. Bagi pemilik perusahaan likuiditas
bermanfaat untuk memenuhi kemampuan mereka sendiri. Bagi kreditur, likuiditas digunakan
untuk melihat tingkat keamanan atas pengembalian dana yang dipinjamkan.

Menurut mahmudi (2007), rasio likuiditas dapat digunakan menjadi tiga, yaitu :

a. Current Ratio (CR), menunjukan sejauh mana aset lancar menutupi kewajiban lancar

b. Quick Ratio (QR), menunjukan kemampuan aset lancar yang paling likuid

c. Working Capital to Total Asset (WCTA), menunjukan  ketersediaan modal kerja

bersih dari total asaet lancar perusahaan dalam rangka mendukung operasional
perusahaan.

Current Ratio merupakan alat untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban financial jangka pendeknya. Apabila tingkat current ratio tinggi menunjukan jaminan
lebih baik atas hutang jangka pendek, tetapi apabila terlalu tinggi dapat berakibat pada modal
kerja yang tidak efisien. Apabila current ratio sama atau lebih standar umum yang telah
ditentukan , maka perusahaan dapat dikatakan perusahaan yang likuid , dan sebaliknya, apabila
lebih kecil dari standar umum telah ditentukan, maka perusahaan tersebut dapat dikatakan likuid.
Semakin tinggi current ratio menunjukkan kemampuan kas perusahaan untuk memenuhi
kewajiban jangka pendeknya. Semakin tinggi likuiditas perusahaan, semakin banyak dana

tersedia bagi perusahaan untuk membayar deviden, membiayai operasi dan investasinya.
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2.1.6 Debt to Equity Ratio (DER)

Rasio utang merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur perbandingan antara total
utang dan total aktiva. Dengan kata lain, rasio utang mengukur seberapa besar aktiva perusahaan
dibiayai oleh utang. Kasmir (2010) mendefinisikan debt to equity ratio sebagai “ukuran yang
dipakai untuk menganalisis laporan keuangan untuk memperlihatkan besarnya jaminan yang
tersedia untuk kreditor. Rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan
kreditor dengan pemilik perusahaan, dan setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk
jaminan utang. Semakin tinggi rasio, semakin rendah pendanaan perusahaan yang disediakan
oleh pemegang saham (Kundiman & Hakim, 2016). Perusahaan dengan rasio utang diatas rata-
rata industri menjadi tanda bahaya karena akan sulit bagi perusahaan meminjam tambahan dana
tanpa harus menghimpun ekuitas terlebih dahulu (Brigham dan Houston, 2013).

Menurut Sofyan (2010:303) mendefinisikan Debt to Equity Ratio sebagai berikut : “Rasio
utang atas modal atau debt to equity ratio adalah rasio yang menggambarkan sampai
sejauh mana modal pemilik dapat menutupi utang-utang kepada pihak luar. Semakin kecil
rasio ini maka semakin baik”. Debt To Equity Ratio (DER) mencerminkan kemampuan
perusahaan dalam memenuhi seluruh kewajibannya yang ditunjukkan oleh beberapa bagian
modal sendiri yang digunakan untuk membayar hutang.

Debt To Equity Ratio (DER) yang semakin besar menunjukkan bahwa struktur modal
yang berasal dari utang semakin besar yang digunakan untuk mendanai ekuitas yang ada.
(Weston dan Copeland, 2010). Sedangkan menurut Kasmir (2014) menyatakan bahwa debt
to equity ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini
dihitung dengan cara membandingan seluruh utang termasuk utang lancar dengan seluruh

ekuitas. Rasio ini berguna untuk mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan
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jaminan utang. Semakin rendah DER akan semakin tinggi kemampuan perusahaan untuk
membayar seluruh kewajibannya. Semakin besar proporsi utang yang digunakan untuk
struktur modal suatu perusahaan, maka akan semakin besar pula jumlah kewajibannya.

Struktur modal merupakan perbandingan antara hutang jangka panjang dengan modal
sendiri yang digunakan perusahaan (Riyanto, 2001). Struktur modal juga merupakan kombinasi
antara bauran segenap pos yang masuk kedalam sisi kanan neraca sumber modal perusahaan.
Menurut Agnes (2004) struktur modal adalah bauran sumber pendanaan permanen (jangka
panjang) yang digunakan perusahaan. Struktur modal adalah bauran atau proporsi pendanaan
permanen jangka panjang perusahaan yang diwakili oleh hutang, saham preferen, dan ekuitas
saham biasa. Dari pengertian-pengertian yang telah dipaparkan diatas, maka dapat ditarik
kesimpulan bahwa struktur modal merupakan perbandingan atau perimbangan antara hutang
jangka panjang dengan modal sendiri atau disebut long-tern debt to equity ratio atau leverage
keuangan yang digunakan perusahaan dalam mencapai stabilitas financial dan terjaminnya
kelangsungan hidup perusahaan.

Menurut Sudana (2015), financial lavarage dibedakan menjadi financial structure
(struktur keuangan) dan capital structure (struktur modal). capital structute (struktur modal)
merupakan bagian dari struktur keuangan yang hanya menyangkut pembelanjaan yang sifatnya
permanen atau jangka panjang.sedangkan financial structure (struktur keuangan) mengulas
keuangan yang lebih luas dibandingkan mendanai aktivanya, baik hutang jangka pendek, hutang
jangka panjang ataupun modal pemegang saham.

Sudana (2015) menyatakan bahwa struktur modal (capital structure) berkaitan dengan
pembelanjaan jangka panjang suatu perusahaan yang diukur dengan perbandingan utang jangka

panjang dengan modal sendiri.
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2.1.7 Ukuran Perusahaan

Menurut Brigham dan Houston (2011) ukuran perusahaan adalah skala besar kecilnya
perusahaan yang dapat diklasifikasikan berdasarkan berbagai cara antara lain dengan ukuran
pendapatan, total aset dan total ekuitas. Ukuran perusahaan adalah skala ukuran yang dilihat dari
total aset suatu perusahaan atau organisaasi yang menggabungkan dan mengorganisasikan
berbagai sumber daya dengan tujuan untuk memproduksi barang atau jasa untuk dijual.

Menurut Hartono (2012) “Ukuran Perusahaan (firm size) adalah besar kecilnya
perusahaan dapar diukur dengan total aset atau besar harta perusahaan dengan menggunakan
perhitungan nilai logaritma total aset”. Berdasarkan pendapat para ahli di atas, menunjukan
bahwa ukuran perusahaan merupakan nilai besar kecilnya perusahaan yang dilihat dari besarnya
equity, nilai penjualan, dan aset yang berperan sebagai variable konteks yang mengatur tuntutan
pelayanan atau produk yang dihasilkan oleh organisasi.

Menurut Torang (2012) ukuran perusahaan adalah menentukan jumlah anggota yang
berhubungan dengan pemilihan cara pengendalian kegiatan dalam usaha mencapai tujuan.
Sementara menurut Riyanto (2010) mengungkapkan ukuran perusahaan adalah beasar kecilnya
perusahaan dilihat darai besarnya nilai equity, nilai penjualan atau nilai aktiva.

Menurut Prasetyantoko (2008) aset total dapat menggambarkan ukuran perusahaan,
semakin besar aset biasanya perusahaan tersebut semakin besar. Ukuran perusahaan diukur
dengan logaritma natural dari rata - rata total aktiva (total asset) perusahaan. Penggunaan total
aktiva berdasarkan pertimbangan bahwa total aktiva mencerminkan ukuran perusahaan dan
diduga memperngaruhi ketepatan waktu. Menurut Yogiyanto (2007) ukuran aktiva digunakan
untuk mengukur besarnya perusahaan, ukuran aktiva tersebut diukur sebagai logaritma dari total

aktiva.
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2.2 Pengembangan Hipotesis
2.2.1 Pengaruh Current Ratio Terhadap Nilai Perusahaan

Menurut Kasmir (2011) “Current ratio adalah rasio untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo pada
saat ditagih secara keseluruhan.” Menurut Harahap (2016:301) “Jika rasio lancar adalah 1:1 atau
100%, berarti aktiva lancar dapat menutupi semua utang lancar. Rasio lancar yang lebih aman
adalah jika di atas 1 atau di atas 100 persen.” Artinya perusahaan harus memiliki aktiva lancar
yang besarnya dua kali lipat dari kewajiban lancarnya.Semakin besar rasio ini berarti semakin
likuid perusahaan tersebut.

Current ratio yang optimal dapat meningkatkan stabilitas keuangan perusahaan dalam
sub sektor makanan dan minuman dengan current ratio yang optimal memiliki stabilitas
keuangan yang lebih baik.. Sedangkan Current ratio yang terlalu optimal mampu
mengindikasikan bahwa perusahaan tidak memanfaatkan aset lancar secara efektif. Aset yang
terlalu likuid bisa jadi seharusnya diinvestasikan dalam pertumbuhan bisnis, seperti
pengembangan produk baru atau ekspansi pasar. Jika perusahaan terlalu fokus pada likuiditas, ini
dapat menghambat pertumbuhan jangka panjang dan akhirnya mempengaruhi nilai perusahaan.

Menurut Prastowo dan Rifka (2008) Rasio lancar yang optimal dapat disebabkan oleh
tidak tertagihnya piutang atau persediaan yang tidak terjual, yang tentunya tidak dapat digunakan
untuk membayar hutang. Berdasarkan uraian tersebut,optimal atau tidak Current Ratio dapat
menjadi indikator penilaian perusahaan. dan nilai perusahaan (PBV) juga dapat dilihat dari hasil
penelitian sebelumnya.

Menurut Suarnawa dan Abundanti (2016) pengujian Perusahaan Manufaktur di BEI

menunjukkan bahwa Current Ratio berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini

31

TINTVERSKITAQ RIIN( HATTA




juga sejalan dengan penelitian Putra dan Ni Luh (2013) tentang pengujian perusahaan perbankan
di BEI yang mengungkapkan adanya pengaruh positif Current Ratio terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan uraian tersebut, maka dapat dirumuskan menjadi hipotesis kedua sebagai berikut:

H1: Carrent ratio mempunyai pengaruh positif terhadap Nilai perusahaan Sub
Sektor Makanan dan Minuman Pada Periode 2017 -2021 yang Terdaftar di
BEI
2.2.2 Pengaruh Current Ratio terhadap Dividen Payout Ratio

Dividend Payout Ratio adalah rasio antara dividen yang dibayarkan sebuah perusahaan
(dalam satu tahun buku) dibagi dengan keuntungan bersih perusahaan (net income), pada tahun
buku tersebut. Dalam penentuan besar kecilnya dividen yang akan dibayarkan pada perusahaan
yang sudah merencanakan dengan menetapkan target Dividend Payout Ratio didasarkan atas
perhitungan keuntungan yang diperoleh setelah dikurangi pajak. Current Ratio yang optimal
meningkatkan dividen payout ratio memiliki untuk membayar dividen dalam jumlah yang lebih
besar. Current ratio yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan memiliki likuiditas yang cukup
besar untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya, yang pada gilirannya dapat memberikan
ruang bagi perusahaan untuk membagikan sebagian laba kepada pemegang saham dalam bentuk
dividen. Perusahaan dengan keamanan keuangan yang baik dapat merasa lebih nyaman untuk
membayar dividen yang lebih tinggi kepada pemegang saham. Sedangkan current ratio yang
kurang optimal memiliki keterbatasan dalam membayar dividen dalam jumlah besar.

Current ratio yang kurang optimal menunjukkan bahwa perusahaan menghadapi kendala
likuiditas dan perlu menjaga sejumlah aset lancar untuk memenuhi kewajiban jangka pendek.
Oleh karena itu, perusahaan tidak memiliki sumber daya yang cukup untuk membagikan dividen
dalam jumlah besar. Sebagai akibatnya, dividen payout ratio dari perusahaan dengan current

ratio rendah lebih rendah. Jika posisi likuiditas perusahaan kuat maka kemampuan
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perusahaan membayar dividen adalah besar, mengingat bahwa dividen merupakan arus kas
keluar bagi perusahaan. Dalam hasil penelitian yang dikemukankan oleh Sartono, (2012)
“Semakin tinggi Current Ratio berarti semakin besar kemampuan perusahaan untuk memenuhi
kewajiban financial jangka pendeknya. Oleh karena dividen merupakan cash outflow, maka
makin kuatnya posisi kas atau likuiditas perusahaan berarti makin besar kemampuannya

2

membayar dividen ”. selanjutnya penelitian yang dilakukan oleh Fau dan Rosidi, (2007)
membuktikan bahwa Current Ratio berpengaruh positif terhadap Dividen payout Ratio
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan hal ini berarti bahwa para investor sangat
mempetimbangkan indikasi Current Ratio pada laporan keuangan dan pada saat memutuskan

untuk membeli saham perusahaan konstruksi dan bangunan.

H2: Carrent ratio mempunyai pengaruh positif terhadap dividen payout ratio Sub
Sektor Makanan dan Minuman Pada Periode 2017 -2021 yang Terdaftar di
BEI
2.2.3 Pengaruh Current Ratio terhadap Profitabilitas

Current ratio menurut Sudana (2011) “Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan
untuk membayar hutang lancar dengan menggunakan aset lancarnya, semakin besar rasio ini
berarti semakin likuid perusahaan tersebut.” Menurut Sawir (2005) “Current Ratio merupakan
ukuran yang paling umum digunakan untuk mengetahui kemampuan memenuhi kewajiban
jangka pendek karena rasio ini menunjukkan seberapa jauh tuntutan kreditur jangka pendek
dipenuhi oleh aset yang diharapkan menjadi kas dalam periode yang sama dengan jatuh tempo
utang. Rasio lancar adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan
membayar kewajiban jangka pendek dengan menggunakan aktiva lancar. Dengan kata lain, rasio
ini menggambarkan seberapa besar ketersediaan aktiva lancar yang dimiliki perusahaan

dibandingkan dengan total kewajiban lancar. Rasio ini dihitung dengan menggunakan
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perbandingan aset lancar dengan kewajiban lancar. Semakin tinggi rasio lancar menunjukkan
bahwa perusahaan semakin likuid, begitu pula sebaliknya.

Menurut Hanafi dan Halim (2012) “Dari segi manajemen, rasio likuiditas yang tinggi
dianggap baik karena perusahaan dianggap mampu melunasi kewajiban jangka pendeknya tanpa
menjual aset.” Jika utang lancar dapat dijamin dengan aktiva lancar, maka hal itu menjadi
cerminan kecukupan modal kerja perusahaan. Perusahaan dengan modal kerja bersih yang cukup
dapat mendorong peningkatan pencapaian laba perusahaan. Pernyataan tersebut sejalan dengan
penelitian Azizah (2016) yang menyatakan bahwa dengan meningkatkan aktiva lancar maka
perusahaan berpeluang untuk meningkatkan investasi atau kemampuan operasional perusahaan
yang akan meningkatkan laba. Adapun penelitian Hantono (2015) yang menunjukkan bahwa
current ratio berpengaruh positif terhadap return on equity. Berdasarkan pengembangan
hipotesis yang telah dilakukan maka hipotesis dalam penelitian ini adalah:

H3: Carrent Ratio berpengaruh positif terhadap Return On Equity Sub Sektor
Makanan dan Minuman Sub Sektor Makanan dan Minuman Pada Periode 2017 -
2021 yang Terdaftar di BEI

2.2.4 Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Nilai perusahaan

Debt to Equity Ratio adalah rasio yang digunakan untuk mengukur proporsi hutang
terhadap modal. Rasio ini berguna untuk mengetahui besar kecilnya perbandingan antara jumlah
dana yang diberikan kreditur dengan jumlah dana yang berasal dari pemilik perusahaan.
Perusahaan yang memiliki rasio leverage yang tinggi akan memiliki risiko kerugian yang lebih
besar. Hutang yang semakin banyak juga dipandang sebagai perusahaan yang tidak hati-hati
dengan tingkat hutang yang tinggi yang dapat mengganggu kemampuan perusahaan untuk
mengefektifkan penggunaan dana yang ada dalam mendanai operasional atau menjadi beban

kerugian jika perusahaan tidak mampu membayar hutang yang tinggi. Para investor juga berpikir
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untuk mengurungkan niatnya ketika melihat perusahaan yang memiliki tingkat hutang yang
tinggi sehingga dapat mempengaruhi nilai perusahaan yang ada karena tingkat hutang yang
merugikan. Hal ini didukung oleh penelitian dari Sukoco (2013) yang mengatakan bahwa DER
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

H4 : Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif terhadap Nilai Perusahaan
2.2.5 Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Dividen Payout Ratio

Debt to Equity Ratio (DER) mengukur seberapa besar perusahaan membiayai
operasionalnya dengan utang dibandingkan dengan ekuitas atau dana yang disediakan oleh
pemegang saham. Rasio ini dihitung dengan membagi total utang dengan total ekuitas. Dividen
Payout Ratio (DPR) mengukur persentase laba bersih yang dibayarkan sebagai dividen kepada
pemegang saham. Rasio ini dihitung dengan membagi jumlah dividen yang dibayarkan dengan
laba bersih setelah pajak.

Jika perusahaan memiliki Debt to Equity Ratio yang rendah, artinya proporsi utang dalam
struktur keuangan perusahaan relatif lebih kecil dibandingkan ekuitasnya. Ini menunjukkan
bahwa perusahaan bergantung lebih banyak pada modal sendiri atau ekuitas. Dalam kasus ini,
perusahaan lebih cenderung membayar dividen dalam jumlah yang lebih besar karena memiliki
risiko keuangan yang lebih rendah dan lebih sedikit kewajiban utang yang harus dipenuhi.
Sedangkan jika perusahaan memiliki Debt to Equity Ratio yang tinggi, artinya perusahaan
bergantung lebih banyak pada utang dalam pembiayaan operasionalnya. Ini bisa memengaruhi
fleksibilitas keuangan perusahaan dan memberikan kewajiban bunga yang lebih besar. Dalam
situasi ini, perusahaan harus memprioritaskan pembayaran bunga dan utang atas pembayaran

dividen. Sebagai akibatnya, dividen payout ratio lebih rendah.
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Hasil penelitian yang dilakukan oleh Sunarto (2004) yang menyimpulkan debt to
equity ratioberpengaruh negatif dan signifikan terhadap dividend payout ratio dan penelitian
Nirwanasari (2007) yang menyatakan Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif terhadap
dividend payout ratio.

HS : Debt To Equity Ratio berpengaruh negatif terhadap Dividend Payout Ratio
2.2.6 Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Return on Equity

Debt to Equity Ratio (DER) mengukur proporsi antara dana yang diperoleh dari utang
dan dana yang diperoleh dari pemegang saham (ekuitas) dalam pembiayaan perusahaan. Rasio
ini dihitung dengan membagi total utang dengan total ekuitas. Return on Equity (ROE)
mengukur tingkat pengembalian atau laba bersih yang dihasilkan oleh perusahaan bagi
pemegang saham dalam kaitannya dengan jumlah ekuitas yang diinvestasikan. Rasio ini dihitung
dengan membagi laba bersih dengan total ekuitas.Perusahaan dengan Debt to Equity Ratio yang
rendah cenderung menggunakan lebih banyak ekuitas daripada utang dalam pembiayaan. Dalam
hal ini, jumlah utang dan bunga yang harus dibayarkan relatif rendah sehingga meningkatkan
Return on Equity karena laba bersih yang lebih besar dibagi dengan jumlah ekuitas yang relatif
lebih kecil. Perusahaan dengan Debt to Equity Ratio yang tinggi cenderung menggunakan lebih
banyak utang dalam pembiayaan operasional. Dalam beberapa kasus, penggunaan utang dapat
meningkatkan pengembalian atas ekuitas karena biaya bunga yang relatif rendah dibandingkan
dengan laba yang dihasilkan. Namun, jika utang meningkat terlalu banyak, risiko keuangan dapat
meningkat, yang dapat merugikan ROE.

Penelitian yang dilakukan oleh Arif (2015) mengatakan bahwa DER berpengaruh negatif
terhadap ROE. Hasil ini didukung pula oleh penelitian yang dilakukan oleh Efendy et al., (2020)

yang menunjukan bahwa DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap ROE.
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H6: Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif terhadap Return on Equity

2.2.7 Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan

Perusahaan besar ataupun kecil dapat terlihat melalui seberapa banyak perusahaan
memiliki total aktiva. Perusahaan yang memiliki ukuran semakin besar akan membuat seorang
investor menaruh perhatian yang besar pada perusahaan tersebut. Kondisi tersebut dapat terjadi
karena perusahaan besar cenderung mempunyai kondisi yang semakin baik. Kondisi perusahaan
yang baik dapat membuat investor ingin memiliki saham perusahaan sehingga dapat
meningkatkan penawaran harga saham di pasaran. Calon investor akan berharap memperoleh
dividen yang semakin tinggi dari perusahaan yang memiliki ukuran besar. Peningkatan
penawaran saham di pasar modal akan sejalan dengan peningkatan pada nilai perusahaan.

Penelitian yang diakukan oleh Hidayah (2014), Martini et al. (2014), Rasyid et al.
(2015), serta Angga dan Wiksuana (2016) memperoleh hasil ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan berpengaruh positif. Adapun hipotesis ketujuh yang dapat dibangun berdasarkan
uraian tersebut yaitu:

H7: Ukuran Perusahaan berpengaruh positif Terhadap Nilai Perusahaan

2.2.8 Pengaruh Ukuruan Perusahaan terhadap Dividen Payout Ratio

Perusahaan yang besar biasanya mempunyai akses yang lebih baik dan lebih mudah ke
pasar modal guna meningkatkan dana dengan biaya yang lebih rendah serta lebih sedikitnya
masalah dibandingkan perusahaan yang lebih kecil. Selain itu perusahaan besar sangat guna
mampu membayar dividen lebih besar ke pemegang saham (Juma’h. 2008). Menurut Rashid and
Anisur (2007), ukuran perusahaan dinyatakan sebagai logaritma natural dari nilai pasar ekuitas

pada awal tahun. perusahaan dengan ukuran yang lebih besar diprediksi akan memiliki
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kemampuan untuk menghasilkan earning yang lebih tinggi, serta akan mampu membayar
dividen yang lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan kecil (Hatta, 2002).

Penelitian yang dilakukan oleh Imran (2011) menunjukkan hasil penelitiannya bahwa
ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif terhadap pembagian dividen tunai. Perusahaan
yang lebih besar mampu membayar dividen lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang
lebih kecil. Menurut Mahaputra dan Wirawati (2014) hasil dalam penelitiannya menunjukkan
bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap dividend payout ratio.

HS8: Ukuruan Perusahaan berpengaruh positif terhadap Dividen Payout Ratio
2.2.9 Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Return on Equity

Perusahaan yang lebih besar dapat menghasilkan skala operasional yang lebih besar dan
mencapai efisiensi yang lebih baik. Semakin besar ukuran perusahaan, semakin tinggi Return on
Equity (ROE). Hal ini dapat mengarah pada margin laba yang lebih tinggi dan penggunaan
sumber daya yang lebih efektif, yang pada akhirnya berkontribusi pada ROE yang lebih tinggi.
meskipun ukuran perusahaan dapat memberikan potensi untuk ROE yang lebih tinggi,
manajemen yang buruk atau masalah operasional dapat mengurangi efektivitas penggunaan
sumber daya dan mengimbangi potensi keuntungan dari ukuran. pengaruh ukuran perusahaan
terhadap ROE lebih signifikan pada perusahaan yang lebih kecil daripada perusahaan yang
sudah besar. Perusahaan yang lebih kecil memiliki lebih sedikit peluang untuk mencapai skala
operasional yang signifikan, sehingga peningkatan ukuran dapat memiliki dampak yang lebih
besar pada efisiensi dan penggunaan sumber daya.

Dari hasil penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Sunarto dan Budi (2009) yang

menyatakan bahwa Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap Profitabilitas (Return on
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Equity). Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Campbell (2002) berpengaruh
positif terhadap Profitabilitas.

H9: Ukuran Perusahaan berpengaruh positif terhadap Return on Equity
2.2.10 Pengaruh Ukuran perusahaan Terhadap Debt to Equity Ratio

Menurut Mas’ud (2008), semakin besar ukuran perusahaan yang di indikatori oleh total
asset, maka perusahaan akan menggunakan hutang dalam jumlah yang besar pula. Semakin besar
ukuran perusahaan menunjukkan bahwa perusahaan tersebut memiliki jumlah aktiva yang
semakin tinggi pula. Perusahaan yang ukurannya relatif besar pun akan cenderung menggunkan
dana eksternal yang semakin besar. Hal ini disebabkan kebutuhan dana juga semakin meningkat
seiring dengan pertumbuhan perusahaan. Selain pendanaan internal, alternatif selanjutnya adalah
pendanaan eksternal. Hal ini sejalan dengan teori pecking order yang menyatakan bahwa, jika
penggunaan dana internal tidak mencukupi, maka digunakan alternative kedua menggunakan
hutang. Ketika size perusahaan diproksikan dengan total asset yang dimiliki semakin besar,
perusahaan dapat dengan mudah mendapatkan jaminan, dengan asumsi pemberi pinjaman
percaya bahwa perusahaan mempunyai tingkat likuiditas yang cukup.

Penelitian yang dilakukan oleh Seftianne dan Handayani (2011), Syeikh dan Wang
(2011), Supriyanto dan Falikhatun (2008), Prabansari dan Kusuma (2005), Baral (2004), Frank
dan Goyal (2007) yang menyatakan adanya pengaruh positif dari ukuran perusahaan terhadap
debt to equity ratio. Berdasarhan hal tersebut, maka hipotesis yang diajukan adalah sebagai
berikut :

H10: Ukuran perusahaan berpengaruh positif Terhadap Debt to Equity Ratio
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2.2.11 Pengaruh Dividen Payout Ratio Terhadap Nilai Perusahaan

Perusahaan yang memilih untuk mempertahankan lebih banyak laba sebagai retained
earnings (tidak membayar dividen secara signifikan) memiliki potensi untuk menginvestasikan
lebih banyak dalam proyek-proyek pertumbuhan atau peluang yang menghasilkan nilai tambah.
Hal ini dapat berdampak positif pada nilai perusahaan karena investasi tersebut dapat
meningkatkan prospek pertumbuhan di masa depan. semakin tinggi Dividen Payout Ratio
(persentase laba yang dibagikan sebagai dividen), semakin tinggi nilai perusahaan. Tingginya
Dividen Payout Ratio dapat membuat perusahaan lebih menarik bagi investor yang mencari
imbal hasil tunai dari investasi. Hal ini dapat meningkatkan permintaan atas saham perusahaan
dan berpotensi meningkatkan nilai perusahaan. perusahaan yang membayar dividen dalam
jumlah besar memiliki lebih sedikit dana yang tersedia untuk investasi dalam proyek-proyek
pertumbuhan. Terlalu tinggi DPR dapat membatasi kemampuan perusahaan untuk berkembang
dan berinovasi, yang dapat mempengaruhi potensi nilai perusahaan di masa depan.
Penelitian yang dilakukan oleh Taswan (2003) menyatakan dividen payout ratio berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Selanjutnya penelitian Melati dan Prasetiono (2021)
menyatakan dividen payout ratio berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

H11: Dividen Payout Ratio berpengaruh positif Terhadap Nilai Perusahaan

2.2.12 Pengaruh Return on Equity Terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas merupakan laba yang dihasilkan perusahaan berdasarkan ukuran dari
kinerja perusahaan. Profitabilitas yang tinggi dapat melambangkan prospek perusahaan yang
semakin baik. Profitabilitas suatu perusahaan yang semakin meningkat mencerminkan

peningkatan efisiensi perusahaan, sehingga hal tersebut menunjukkan bahwa kinerja perusahaan

40

TINTVERSKITAQ RIIN( HATTA




yang semakin membaik. Perusahaan dengan kinerja yang baik dilihat melalui perolehan labanya,
sehingga meningkatkan kepercayaan investor yang menginginkan return dari investasi yang
dilakukan. Calon investor selalu mencari perusahaan dengan kinerja baik kemudian akan
melakukan kegiatan investasi pada perusahaan, sehingga kegiatan tersebut dapat meningkatkan
persepsi pasar dan nilai perusahaan akan meningkat.

Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Wardani dan Sri (2011), Chen dan Shun
(2011), Hermuningsih (2013), Purnama dan Abundanti (2014) Rasyid et al. (2015), Wijay dan
Panji (2015), Lestari dan Mursalim (2016), serta Pramana dan Mustanda (2016) memperoleh
hasil bahwa profitabilitas terhadap nilai perusahaan berpengaruh positif. Berdasarkan uraian
tersebut maka hipotesisnya yaitu :

H12: Return on Equity berpengaruh positif Terhadap Nilai Perusahaan
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2.3 Kerangka Konseptual

Current Ratio (CR)
Divident Payout
Ratio

Debt to Equity

Nilai Perusahaan

Ratio \

(ROE)

[ Return On Equity

Ukuran Perusahaan
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BAB III
METODE PENELITIAN

3.1 Populasi dan Sampel
3.1.1 Populasi

Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas subjek atau objek yang mempunyai
kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian
ditarik kesimpulan (Sugiyono, 2010). Populasi dalam penelitian ini meliputi perusahaan
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017 -2021. total
populasi dalam penelitian ini adalah sebanyak 18 perusahaan.
3.1.2 Sampel

Menurut Sugiyono (2010) sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang
dimiliki oleh populasi tersebut. Dalam penelitian ini, penentuan sampel dilakukan dengan
menggunakan metode sampling jenuh. Sampling jenuh adalah teknik sampel bila semua anggota
populasi dijadikan sebagai sampel atau peneliti yang sengaja ingin membuat generalisasi dengan
kesalahan kecil (Sugiyono, 2010).Dengan kata lain, jumlah sampel dalam penelitian ini adalah
sebanyak 18 perusahaan.
3.2 Jenis Data dan Metode Pengumpulan Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini berupa data sekunder. Menurut Husein
(2013), data sekunder merupakan data primer yang dioleh lebih lanjut dan disajikan oleh pihak
pengumpul data primer atau pihak lain. Metode pengumpulan data dalam penelitian ini yaitu
dilakukan dengan melihat laporan keuangan perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang dipublikasikan melalui website resmi Bursa Efek
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Indonesia yaitu_www.idx.co.id periode 2017 sampai dengan 2021 dimana data yang diunduh

tersebut berisikan data laporan keuangan dari perusahaan.
3.4 Defenisi Operasional Variabel
3.4.1 Variabel Dependen

Variabel dependen adalah variabel yangdipengaruhi oleh variabel bebas atau yang
menjadi akibat (Marsono, 2016).adapun variabel dependen dalam penelitian ini adalah Nilai
Perusahaan.

Menurut Hasnawati (2005) (Cahyono & Sulistyawati,2016) nilai perusahaan dalam
penelitian ini didefinisikan sebagai nilai pasar karena nilai perusahaan dapat memberikan
kemakmuran pemegang saham secara maksimum apabila harga saham perusahaan meningkat.
Nilai Perusahaan yang tinggi biasanya dapat dilihat dari tingginya harga saham suatu perusahaan.
Tingginya harga saham perusahaan mengindikasikan kemakmuran pemegang sahamnya juga
tinggi. Nilai perusahaan dalam penelitian ini dikonfirmasikan melalui Price Book Value (PBV).
PBV mengukur nilai yang diberikan pasar keuangan kepada manajemen dan organisasi
perusahaan sebagai sebuah perusahaan yang terus tumbuh. Brigham dan Houston (2009) dalam

(Rinnaya,dkk 2016). Rasio PBV dapat dirumuskan sebagai berikut:

Harga Saham

Price to Book Value (PBV) = —
Nilai Buku Saham

3.4.2 Variabel Independen

Menurut Sugiyono (2018:39) variabel bebas (Independen variable) merupakan variabe
yang mempengarugi atau yang menjadi sebab perubahan atau timbulnya variabel terikat
(Independen variable). Adapun variabel bebas dalam penelitian ini adalah Current Ratio,

Devident Payout Ratio, Ukuran Perusahaan, Debt to Equity Ratio dan Profitabilitas (ROE).
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3.4.2.1 Current Ratio
Current Ratio Adalah rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk membayar
kewajiban jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara

keseluruhan. Carrent Ratio dapa dirumuskan sebagai berikut:

o

- IR o  —

Ol Eaies = ————— 3 MENS
Ll Damons

l\'.'\..

3.4.2.2 Dividen Payout Ratio

Dividen Payout Ratio adalah suatu keputusan untuk menentukan berapa besar bagian dari
pendapatan perusahaan yang akan dibagikan kepada para pemegang saham dan yang akan
diinvestasikan kembali (reinvestment) atau ditahan (retained) di dalam perusahaan. Dividen

Payout Ratio dapat dirumuskan :

Total Dividen
DPR = ————
Laba Bersih

atau

— Dividend Per Share (DPS)
B Earning Per Share (EPS)

3.4.2.3 Ukuran Perusahaan
Menurut Hartono (2008:14) ukuran perusahaan (firm size) yaitu besar kecilnya perusahaan
dapat diukur dengan total aktiva atau besar harta perusahaan dengan menggunakan perhitungan
nilai logaritma total aktiva. Pengukuran ukuran perusahaan dengan menggunakan rumus sebagai
berikut :
Ukuran Perusahaan = Log Natural (Aktiva)
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3.4.2.4 Debt to Equity Ratio

Tingkat DER menunjukan perbandingan penggunaan hutang dengan modal sendiri.
Semakin tinggi perusahaan menggunakan modal sendiri, maka penggunaan hutang dapat
diminimalisir. Tingkat DER juga memiliki pengaruh terhadap keputusan investor untuk
berinvestasi pada suatu perusahaan. Karena jika tingkat DER perusahaan tinggi, maka risiko
investasi yang diterima investor juga akan besar. DER dapat dihitung dengan rumus sebagai

berikut:

Total Hutang
" Modal Sendiri

DER

3.4.2.5 Profitabilitas (Return On Equity)

Return On Equity (ROE) merupakan rasio yang menunjukkan seberapa besar kontribusi
ekuitas dalam menciptakan laba bersih (Hery, 2017). Artinya rasio ini digunakan untuk
mengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang akan dihasilkan dari setiap rupiah dana yang
tertanam dalam total ekuitas. Sehingga perhitungan ROE sebuah perusahaan dapat

dihitungdengan rumus sebagai berikut :

Laba bersih setelah pajak
ROE =
Total Ekuitas

3.5 Teknik Analisis Data

Pendekatan yang digunakan pada penelitian ini adalah Structural Equation Partial
Least Square (SEM-PLS) dengan menggunakan software SMART PLS 4.0. Menurut Gio (2022)
PLS merupakan pendekatan alternative yang bergeser dari pendekatan SEM berbasis covariance
menjadi berbasis varian. SEM yang berbasis covariance umumnya menguji kausalitas atau teori

sedangkan PLS lebih bersifat predictive model.
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3.5.1 Measurement Model Assessment (MMA)

Measurement Model Assesment (MMA) atau outer model adalah penilaian terhadap
validitas dan reliabilitas variabel penelitian. Uji yang dilakukan pada Measurement Model
Assessment (MMA) ada 2 yaitu validity test dan reliability test. Uji ini dilakukan pada software
Smart PLS yang mendefenisikan setiap pernyataan berhubungan dengan variabel latennya. Uji
yang dilakukan pada outer model adalah convergent validity yang terdiri dari outer loading >
0,7, composite reliability > 0,7, Average Variance Extracted (AVE) > 0,5, dan discriminant
validity dengan metode Fornell-Larcker criterion (Fornel & dan Larcker, 1981) dan cross
loading.
3.5.1.1 Convergent Validity

Pengukuran konvergensi menunjukkan apakah setiap item pertanyaan mengukur
kesamaan dimensi variabel tersebut. Oleh karena itu hanya item pertanyaan yang mempunyai
tingkat signifikansi yang tinggi, yaitu lebih besar dari dua kali standar error dalam pengukuran
item pertanyaan variabel penelitian. Validitas konvergen dapat terpenuhi pada saat setiap
variabel memiliki nilai AVE diatas 0.5. Menurut Gio (2022) suatu instrumen dikatakan dapat
diandalkan (reliable) apabila nilai Cronbach’s Alpha > 0,7 dan nilai Composite Reliability > 0,7.
Sedangkan untuk Composite Reliability/CR ditetapkan bahwa nilai > 0,7 adalah nilai yang dapat
diterima. Composite Reliability mengukur nilai reliabilitas sesungguhnya dari suatu variabel
sedangkanCronbach’s Alpha mengukur nilai terendah (lowderbound) reliabilitas suatu variabel.

Outer loading adalah tabel yang berisi loading factor untuk menunjukkan besar korelasi
antara indikator dengan variabel laten. Nilai loading factor harus lebih besar dari 0,7 maka

dikatakan valid (Gio, 2022).
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3.5.1.2 Discriminant Validity

Discriminant Validity adalah tingkat diferensi suatu indikator dalam mengukur dan
menggambarkan konstruk-konstruk lain. Pengukuran Discriminant Validity —dilakukan
menggunakan metode Fornell-Larcker Criterion (Fornel & Larcker, 1981) dan cross loading
(Bagozzi dan Yi, 1988). Suatu variabel atau indikator lebih besar terhadap variabel latennya
dibandingkan dengan variabel laten lainnya (Fornel dan Larcker, 1981).
3.5.2 Analisis Deskriptif

Statistik deskriptif mendeskripsikan suatu data dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar
deviasi, varians, maksimum, minimum, sum, range, kurtosis dan skewness. Dengan
menggunakan pengolahan data dengan SmartPLS nilai statistik deskriptif yang dapat dilihat
adalah mean, min, max, standar deviasi, excess kurtosis dan skewness (Ghozali, 2021).
3.6 Model Fit

Pengujian ini merupakan salah satu pengujian untuk menguji hipotesis penelitian dengan
menganalisisnya menggunakan PLS software Smartpls 3.0. Jadi salah satu syarat untuk
memenuhi kriteria uji Goodness Of Fit Model adalah dengan melihat nilai SRMR. Apabila nilai
SRMR nya kurang dari 0,10 serta dikatakan Perfect Fit jika nilai SRMR < 0,08 dan nilai NFI >
0,9 (Schermelleh et al., 2003).
3.7 Uji Multikolinearitas VIF

Variance Inflation Factor (VIF) untuk mengevaluasi kolinearitas. Menurut Ghozali

(2018) tujuan uji multikolinearitas adalah untuk menguji apakah model regresi ditemukan
adanya korelasi antara variabel bebas. Model regresi yang baik memiliki model yang didalamnya

tidak terjadi kolerasi diantara variabel independen. Nilai VIF < 5, berarti tidak terdapat
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multikolonieritas. Jika nilai VIF > 5 maka terdapat multikolonieritas antar variabel bebas lainnya
(Santoso, 2001).
3.8 R Square

R square digunakan untuk memprediksi hubungan antar variabel laten. R square
menggambarkan koefisien determinasi yang menunjukkan besarnya pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen (Chin, 1998). Dapat dilihat dari nilai R square untuk
konstruk laten dependen sebagai kekuatan prediksi, berikut dapat dilihat pada tabel :

Tabel 3. 1 Kriteria R Square

Nilai R Square Keterangan
> 0,67 Kuat

0,33 Sedang

0,19 Lemah

Sumber : Chin 1998
3.9 Structural Model Assesment (SMA)

Inner model (inner relation, structural model dan substantive theory) menggambarkan
hubungan antara variabel /aten berdasarkan pada teori substantif. Uji signifikansi untuk
memprediksi adanya hubungan kausalitas dilakukan melalui bootstrapping (Ghozali & Latan,
2015). Pengujian hipotesis PLS tidak mengasumsikan data berdistribusi normal melainkan PLS
bergantung pada prosedur bootstrapping non parametric untuk menguji signifikansi
koefisiennya (Hair et al, 2019).

Data yang telah diolah pada bootsrapping hasilnya dapat digunakan untuk menjawab
hipotesis pada penelitian ini. Hasil uji hipotesis pada penelitian ini dapat dilihat pada T statistic
dengan nilai P-value. Nilai P-value <0,05 artinya variabel independen berpengaruh terhadap

variabel dependen dan sebaliknya (Hair et al, 2019).
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BAB 1V
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1 Gambaran Data Penelitian

Penelitian ini adalah menggunakan data sekunder yang bersumber dari perusahaan
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017 -2021. total
populasi dalam penelitian ini adalah sebanyak 18 perusahaan. Metode pengumpulan data dalam
penelitian ini yaitu dilakukan melalui website www.idx.co.id dengan melihat laporan keuangan
perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek

Tabel 4. 1

Statistik Deskriptif Variabel Penelitian

EZ::_ Median | Minimum | Maksimum | Standar Deviasi
DPR 170.861 | 61.560 | 0.55 1.275.970 | 242.454
PBV 3.765 2.940 0.34 27.080 4.125
ROE 0.127 0.11 0 0.57 0.104
Struktur Modal 0.871 0.7 0 3.700 0.674
LN Aktiva 1.944 1.460 1.340 9.510 1.546
Current Ratio 3.356 2.440 0 9.400 2.270

Berdasarkan tabel 4.1 dapat diketahui bahwa variabel DPR memiliki nilai minimum
sebesar 0.55 dengan nilai maksimal sebesar 1.275.970 Nilai rata-rata DPR adalah sebesar
170.861 dengan standar deviasinya sebesar 242.454. Dengan demikian standar deviasi
meunjukkan lebih besar daripada nilai rata-rata. Hal ini menunjukkan bahwa DPR dalam
perusahaan tersebut dikatakan kurang bagus karena mempunyai nilai rata-rata yang lebih kecil
dibandingkan standar deviasinya.

PBV memiliki nilai minimum sebesar 0.34 dengan nilai maksimal sebesar 27.080. Nilai

rata-rata PBV adalah sebesar 3.765 dengan standar deviasinya sebesar 4.125. Dengan demikian
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standar deviasi lebih besar daripada nilai rata-rata. Hal ini menunjukkan bahwa PBV dalam
perusahaan tersebut dikatakan kurang bagus karena mempunyai nilai rata-rata yang lebih kecil
dibandingkan standar deviasinya.

ROE memiliki nilai minimum sebesar 0.25 dengan nilai maksimal sebesar 0.25. Nilai
rata-rata ROE adalah sebesar 0.25 dengan standar deviasinya sebesar 0. Dengan demikian
standar deviasi lebih kecil daripada nilai rata-rata. Hal ini menunjukkan bahwa ROE dalam
perusahaan tersebut dikatakan bagus karena mempunyai nilai rata-rata yang lebih besar
dibandingkan standar deviasinya.

Struktur Modal memiliki nilai minimum sebesar 0 dengan nilai maksimal sebesar 3.700.
Nilai rata-rata Struktur Modal adalah sebesar 0.871 dengan standar deviasinya sebesar 0.674
Dengan demikian standar deviasi lebih kecil daripada nilai rata-rata. Hal ini menunjukkan bahwa
Struktur Modal dalam perusahaan tersebut dikatakan bagus karena mempunyai nilai rata-rata
yang lebih besar dibandingkan standar deviasinya.

Ln Aktiva (Ukuran Perusahaan) memiliki nilai minimum sebesar 14.240 dengan nilai
maksimal sebesar 32.820 Nilai rata-rata Ln Aktiva adalah sebesar 28.656 dengan standar
deviasinya sebesar 2.356 Dengan demikian standar deviasi lebih kecil daripada nilai rata-rata.
Hal ini menunjukkan bahwa Ln Aktiva dalam perusahaan tersebut dikatakan bagus karena
mempunyai nilai rata-rata yang lebih besar dibandingkan standar deviasinya.

Current Ratio memiliki nilai minimum sebesar 0 dengan nilai maksimal sebesar
2.327.480 Nilai rata-rata Current Ratio adalah sebesar 68.862 dengan standar deviasinya sebesar
357.624 Dengan demikian standar deviasi lebih besar daripada nilai rata-rata. Hal ini
menunjukkan bahwa Current Ratio dalam perusahaan tersebut dikatakan kurang bagus karena

mempunyai nilai rata-rata yang lebih kecil dibandingkan standar deviasinya.
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4.2 Analisis Structural Equation Modeling (SEM) dengan PLS

4.2.1 Uji fit model
Untuk melihat nilai NFI ini adalah dengan nilai berkisar antara 0 sampai 1, semakin
mendekati angka 1 maka model semakin fit
Tabel 4. 2

Uji fit model (fit summary)

Model Estimasi
SRMR 0.072
NFI 0.848

Berdasarkan Tabel 4.3 menunjukan nilai SRMR 0,072 maka dapat disimpulkan model
tersebut memenuhi kriteria model fit dan nilai NFI adalah 0.848 , maka disimpulkan bahwa nilai
NFI tidak memenuhi syarat kriteria model fit.

4.2.1 Uji Multikolinearitas VIF

Ketentuan dalam uji multikolinearitas: diartikan bahwa tidak terdapat multikolinearitas
pada penelitian tersebut yang mana jika nilai Tolerance < 0,10 dan VIF > 10, maka dapat
diartikan bahwa terjadi gejala multikolinearitas pada penelitian tersebut. Pada tabel 4.3 dibawah
ini dapat kita lihat nilai VIF penelitian ini.

Tabel 4. 3

Inner VIF Values

x1 |x2|x3|y z1 z2

x1 1.015 | 1.015

x2 1.120 | 1.120
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x3 1.109 | 1.109

y
z1 1.081
z2 1.081

Dapat dilihat dari tabel inner VIF diatas bahwa nilai VIF <10 hal ini membuktikan bahwa
tidak terdapat multikolinearitas pada penelitian ini.
4.2.3 R Square
Analisis koefisien determinasi (R*) dilakukan dengan melihat nilai pada R-square pada
model sehingga dapat dilihat sejauh mana variabel eksogen dapat menjelaskan variabel endogen
tersebut.
Tabel 4.4

Nilai Koefisien Determinasi (R?)

R Square | Adjusted R Square

DER | 0.001 -0.010

DPR | 0.127 0.096

PBV | 0.319 0.278

ROE | 0.100 0.069

Sumber : Data Hasil Penelitian (Output SmartPLS versi 3), 2023

Nilai R Square variabel independen terhadap Struktur Modal adalah 0.001 maka variabel
indepeden terhadap Struktur Modal memberikan pengaruh sebesar 0.01%. Selanjutnya Nilai R
Square variabel independen terhadap DPR adalah 0.127 maka variabel indepden terhadap DPR

memberikan pengaruh sebesar 12,7%., dan Nilai R Square variabel independen terhadap PBV
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adalah 0.319 maka variabel independen terhadap PBV memberikan pengaruh sebesar 31,9%. Nilai R
Square variabel independen terhadap ROE adalah 0.100 maka variabel independen terhadap ROE

memberikan pengaruh sebesar 10%.

4.3 Hasil pengujian hipotesis

e

Sumber : Data Hasil Penelitian (Output SmartPLS versi 3), 2023

Tabel 4.5
Nilai Koefisien Jalur
e Standar

PETIHE LY rtts Deviasi u P Values

Asli (O) (S;Ir)npel (STDEV) Statistik
CR -> PBV -0.293 -0.299 0.111 2.641 0.009
CR -> DPR -0.226 -0.219 0.088 2.718 0.007
CR -> ROE 0.097 0.077 0.165 0.589 0.556
DER -> PBV -0.286 -0.291 0.140 2.035 0.042
DER -> DPR -0.179 -0.180 0.084 2.139 0.033
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DER -> ROE 0.331 0.301 0.223 1.486 0.138
Ukuran Perusahaan
> PBV 0.001 0.001 0.089 0.008 0.994
Ukuran Perusahaan
~DPR 0.308 0.307 0.122 2.514 0.012
Ukuran Perusahaan
> ROE -0.138 -0.136 0.065 2.127 0.034
Ukuran Perusahaan
> DER 0.030 0.036 0.122 0.265 0.791
DPR -> PBV 0.070 0.064 0.146 0.479 0.632
ROE > PBV -0.532 -0.136 0.065 2.127 0.034

Sumber : Data Hasil Penelitian (Output SmartPLS versi 3), 2023

Berdasarkan dari tabel di atas maka pada pengujian ini dapat dibuat persamaan menunjukkan

hasil sebagai berikut.:

a.

Current Ratio terhadap PBV memiliki koefisien -0,293 dengan P value
sebesar 0.009 < 0.05.maka dapat diartikan Current Ratio berpengaruh negatif
terhadap PBV. Maka HO ditolak Ha diterima hasil ini menunjukan bahwa Current
Ratio memberikan dampak buruk bagi perusahaan , dimana Current Ratio yang
tidak optimal akan menghambat pertumbuhan sehingga dapat mempengaruhi nilai

perusahaan.

Current Ratio terhadap DPR memiliki koefisien -0, 226 sebesar P value 0.004 <
0.05 maka dapat diartikan current ratio berpengaruh negatif terhadap DPR. Maka
HO ditolak Ha diterima hasil ini menunjukan bahwa Current Ratio yang tidak
optimal memiliki kecenderungan untuk membayar dividen dalam jumlah yang
lebih besar. Sehingga Current Ratio yang kurang optimal memiliki kendala
likuiditas yang perlu menjaga sejumlah aset lancar untuk memenuhi kewajiban
jangka pendeknya.oleh karena itu deviden merupakan cash outflow, semakin kuat
posisi kas atau likuiditas perusahaan maka semakin besar kemampuan dalam

membayar dividen.

Untuk Current Ratio terhadap ROE memiliki koefisien 0.097 dengan P value
0.0556 > 0.05 maka dapat diartikan Current Ratio tidak berpengaruh terhadap
ROE.Maka HO diterima Ha ditolak hasil ini menunjukan bahwa Current Ratio yang

optimal dapat meningkatkan investasi atau kemampuan operasional perusahaan
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yang dapat meningkatkan laba dengan modal kerja bersih yang dapat mendorong
suatu pencapaian dimana semakin tinggi rasio lancar dapat menunjukan bahwa

perusahaan semakin likuid.

Untuk Struktur modal terhadap PBV memiliki koefisen -2.286 dengan pvalue 0.042
< 0.05 maka dapat diartikan struktur modal berpengaruh negatif terhadap PBV.
Maka HO ditolak Ha diterima hasil ini menunjukan bahwa struktur modal yang

memiliki tingkat hutang yang tinggi dapat merugikan nilai perusahaan

Untuk Struktur modal terhadap DPR memiliki koefisen -0.179 dengan p value 0.033
< 0.05 maka dapat diartikan struktur modal berpengaruh negatif terhadap DPR.
Maka HO ditolak Ha diterima hasil ini menunjukan bahwa struktur modal yang
tinggi perusahaan akan bergantung lebih banyak pada utang dalam pembiayaan
operasionalnya, ini bisa mempengaruhi fleksibiltas keuangan perusahaan dan
membrikan kewajiban bunga yang lebih besar. Dimana perusahaan harus
memperioritaskan pembayaran bunga dan utang atas pembayaran dividen yang

mungkin lebih rendah.

Struktur modal terhadap ROE memiliki koefisen 0.331 dengan p value 0.138 > 0.05
maka dapat diartikan struktur modal tidak berpengaruh terhadap ROE.Maka HO
diterima Ha ditolak hasil ini menunjukan bahwa struktur modal dapat mengukur
proporsi antara dana yang diperoleh dari utang dan dana yang diperoleh dari
pemegang saham dalam mengukur tingkat pengembalian atau laba bersih yang
dihasilkan oleh perusahaan bagi pemegang saham dalam kaitan dengan jumlah

ekuitas yang diivestasikan.

Ukuran perusahaan terhadap PBV memiliki koefisien 0.001 dengan p value 0.994 >
0.05 maka dapat diartikan ukuran perusahaan tidak berpengaruh positif terhadap
PBV. Maka HO ditolak Ha diterima hasil ini menunjukan ukuran perusahaan
merupakan nilai besarnya yang dapat dilihat dari equity, nilai penjualan dan aset
yang berperan sebagai varaibel konteks yang mengatur produk yang dihasilkan
oleh organisasi, dimana calon investor akan berharap memperoleh dividen yang
semakin tinggi dari perusahaan sehingga peningkatan penawaran saham dipasar

modal akan sejalan dengan peningkatan nilai perusahaan.
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Ukuran perusahaan terhadap DPR memiliki koefisien 0.308 dengan p value 0.012 <
0.05 maka dapat diartikan ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap
DPR.Maka HO dit Ha diterima hasil ini menunjukan bahwa ukuran perusahaan
merupakan logaritma natural dari nilai pasar ekuitas yang mana memiliki
kemampuan untuk menghasilkan earning yang lebih tinggi, serta akan mampu

mebayar dividen yang lebih tinggi dibandingkan perusahaan kecil.

Ukuran perusahaan terhadap ROE memiliki koefisien -0.138 dengan p value 0.034
< 0.05 maka dapat diartikan ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap ROE.
Maka HO ditolak Ha diterima hasil ini menunjukan bahwa ukuran perusahaan dapat
memberikan potensi yang lebih tinggi, meskipun manajemen yayng buruk atau
masalah opersional yang dapat mebgurangi efektivitas penggunaan sumber daya

dan mengimbangi potensi keuntungan dari ukuran.

Ukuran perusahaan terhadap DER memiliki koefisien -0.030 dengan p value 0.623
> 0.05 maka dapat diartikan ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap DER.
Maka HO ditolak Ha diterima hasil ini menunjukan bahwa ukuran perusahaan akan
menggunakan hutang dalam jumlah yang besar, ukuran yang relatif besar akan

cenderungmenggunakan dana eksternal yang semakin besar.

DPR terhadap PBV memiliki koefisien 0.070 dengan p value 0,632 > 0.05 maka
dapat diartikan DPR tidak berpengaruh terhadap PBV. Maka HO ditolak Ha
diterima hasil ini menunjukan bahwa DPR memiliki potensi untuk
menginvestasikan lebih banyak pertumbuhan atau peluang yang dapat
mengahasilkan nilai tambah, karena hal ini dapat meningkatkan permintaan atas

saham dan berpotensi meningkatkan nilai perusahaan.

ROE terhadap PBV memiliki koefisien -0.532 dengan p value 0.000 < 0.05 maka
dapat diartikan DPR berpengaruh negatif terhadap PBV. Maka HO ditolak Ha
diterima hasil ini menunjukan bahwa ROE menilai kemampuan perusahaan dengan
mencari keuntungan atau laba apabila perusahaan memiliki rentabilitas yang baik

sehingga mampu memenuhi target laba yang telah ditetapkan.
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4.6 Pembahasan
4.6.1 Pengaruh Current Ratio Terhadap PBV

Pengujian hipotesis pertam bertujuan untuk mengetahui pengaruh likuiditas yang diukur
dengan current ratio terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini menunjukkan hipotesis
pertama ditolak. Yang mana hasilnya menemukan bahwa likuiditas berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan. Hasil ini membuktikan semakin besar likuiditas perusahaan maka
semakin rendah nilai perusahaannya.. Hal ini disebabkan oleh likuiditas yang tidak optimal
serta dapat menghambat kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan karena
banyaknya kas menganggur sehingga menurunkan produktivitas perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan. Keuntungan kecil akan mencerminkan levelnya return yang kecil
pula sehingga akan menarik investor mempertimbangkan kembali keputusannya untuk
berinvestasi pada akhirnya akan mempengaruhi nilai perusahaan.Hasil penelitian ini tidak
sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Oktaviarni dkk (2019) yang mendapatkan
hasil bahwa likuiditas terbukti berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Namun hasil
penelitian ini sejalan dengan penelitian Saputri & Giovanni(2021), dan Indrayani dkk (2021)

yang menemukan bahwa likuiditas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.
4.6.2 Pengaruh Current Ratio Terhadap DPR

Pengujian hipotesis kedua bertujuan untuk mengetahui pengaruh likuiditas yang diukur
dengan current ratio Hasil penelitian ini menunjukkan hipotesis kedua ditolak. sesuai dengan
teori yang dikemukankan oleh Sartono, (2012) “Semakin tinggi Current Ratio berarti semakin
besar kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban financial jangka pendeknya. Oleh
karena dividen merupakan cash outflow, maka makin kuatnya posisi kas atau likuiditas
perusahaan berarti makin besar kemampuannya membayar dividen ”. Hasil penelitian ini
sejalan dengan penelitian Fau dan Rosidi, (2007) membuktikan bahwa Current Ratio
berpengaruh negatif terhadap Dividen payout Ratio perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia dan hal ini berarti bahwa para investor sangat mempetimbangkan indikasi Current
Ratio pada laporan keuangan dan mungkin pada saat memutuskan untuk membeli saham

perusahaan.
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4.6.3 Pengaruh Current Ratio terhadap Return On Equity

Pengujian hipotesis ketiga bertujuan untuk mengetahui pengaruh likuiditas yang
diukur dengan current ratio Hasil penelitian ini menunjukkan hipotesis ketiga
diterima.Semakin besar rasio lancar suatu entitas berarti semakin kecil risiko kegagalan
entitas tersebut dalam melunasi utang jangka pendeknya. Begitu pula sebaliknya, jika
nilai Current Ratio rendah, maka kinerja entitas dalam melunasi utang jangka
pendeknya kurang baik. Dengan demikian, perusahaan yang tidak mampu memenuhi
utang lancarnya dengan baik akan mempengaruhi tingkat profitabilitas perusahaan
karena perusahaan akan dikenakan beban tambahan atas kewajibannya (Joko Tryono
dan Rizka Hadya, 2020). Pada penelitian sebelumnya terdapat hasil yang berbeda dan
tidak konsisten. Joko Tryono dan RizkaHadya (2020) menyatakan Current Ratio
mempunyai pengaruh positif terhadap ROE. Sedangkan pada penelitian Ratna Dumilah
(2021) Current Ratio mempunyai pengaruh negatif terhadap ROE. Berbeda dengan
penelitian yang dilakukan oleh Anatu Nur Mawarni dan Gatot Kusjono Rizki Adriani

Pongrangga (2021) menyatakan bahwa CR tidak berpengaruh signifikan terhadap ROE.

4.6.4 Pengaruh Struktur Modal terhadap PBV

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis keempat ditemukan bahwa struktur modal
yang diukur dengan debt to equity rasio (DER) berpengaruh negatif dimana nilai
perusahaan diukur dengan price to book value (PBV). Oleh karena itu kesimpulannya
dari pengujian hipotesis keempat ditolak. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
tinggi rendahnya struktur modal tidak mempengaruhi kenaikan nilai perusahaan.
Artinya investor menginvestasikan modalnya pada sesuatu Perusahaan tidak selalu
melihat nilai perusahaan berdasarkan struktur modalnya dimiliki oleh perusahaan.
Sebab, investor memprioritaskan informasi tentang bagaimana manajemen perusahaan
menggunakan dana tersebut sebagai modal perusahaan yang dilaksanakan secara efektif
dan efisien untuk mencapai nilai tambah terhadap nilai perusahaan. Selain itu,
investornya lebih banyak mempertimbangkan faktor lain dalam pengambilan keputusan
Investasikan saat Anda mempertimbangkan keuntungan perusahaan.Hasil penelitian ini

tidak sejalan dengan penelitian Irawan & Kusuma(2019), Oktaviani (2019), dan
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Damayanti & Darmayanti (2022) yang menampilkabahwa struktur modal berpengaruh
negatif terhadap nilai perusahaan. Tapi hasilnya Penelitian ini sejalan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Yuniastri et al (2021) yang juga menemukan bahwa struktur modal

berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.
4.6.5 Pengaruh Struktur Modal terhadap DPR

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis kelima ditemukan bahwa struktur modal
yang diukur dengan debt to equity rasio (DER) berpengaruh negatif Oleh karena itu
kesimpulannya dari pengujian hipotesis kelima ditolak Struktur modal ini diproksikan
dengan Debt to Equity Ratio (DER). Jika Debt to Equity Ratio (DER) meningkat maka
Dividend Payout Ratio (DPR) juga akan meningkat selama hutang tersebut digunakan
secara efektif dan efisien, seperti pembelian aset produktif (misalnya peralatan dan
mesin) dan digunakan untuk membiayai kegiatan perluasan usaha atau investasi.
menjadi proyek-proyek yang menguntungkan sehingga memungkinkan perusahaan
memperoleh keuntungan yang besar. Perusahaan meningkatkan pembagian dividen
dengan tujuan menarik investor untuk menanamkan modalnya. Meningkatnya hutang
pada suatu perusahaan akan mempengaruhi besar kecilnya laba bersih yang tersedia
bagi pemegang saham, termasuk dividen yang akan diterimanya. Hal ini akan membuat
investor lebih berhati-hati dalam berinvestasi. Hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian Sulistyowati dkk. all (2014) yang menyatakan bahwa struktur modal

mempunyai pengaruh negatif terhadap dividen.
4.6.6 Pengaruh Struktur Modal terhadap Return On Equity
Pengaruh Struktur Modal terhadap PBV

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis keenam ditemukan bahwa struktur modal
yang diukur dengan debt to equity rasio (DER) tidak berpengaruh Oleh karena itu
kesimpulannya dari pengujian hipotesis keenam diterima. Dimana Hasil penelitian ini
menyatakan bahwa variabel DER tidak berpengaruh terhadap ROE. Pada dasarnya
memang perusahaan membutuhkan hutang dalam jumlah yang tidak sedikit untuk
memenuhi kebutuhan dananya. Besarnya hutang yang ditambahkan ke neraca akan
meningkatkan beban bunga. Beban bunga tersebut akan dikurangkan sebelum

pembebanan pajak sehingga pajak yang harus dikeluarkan perusahaan akan lebih
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sedikit. Hal ini akan menyisakan lebih banyak laba yang tersedia bagi pemegang saham
(ROE). Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian Kusumajaya (2011), Bukit (2012),
Herdiani dkk. (2013), Wahdaniah dkk. (2013), dan Jannati dkk. (2014) yang
menyatakan bahwa DER berpengaruh positif terhadap ROE. Penelitian ini berbeda
dengan penelitian Nurhasanah (2012) dan Kurniawati dkk. (2015) yang
mengungkapkan bahwa DER berpengaruh negatif terhadap ROE, serta penelitian
Supriadi (2010) dan Ritonga dkk. (2014) yang mengungkapkan bahwa DER tidak
berpengaruh terhadap ROE.

4.6.7 Ukuran Perusahaan terhadap PBV

Berdasarkan uji hipotesis ke tujuh yang telah dilakukan maka diperoleh hasil
bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.Artinya
semakin besar perusahaan maka nilai perusahaan akan semakin rendah. Perusahaan
besar akan rentan ketika mengalami kondisi krisis akibat rendahnya daya beli, yang
mana masyarakat umumnya lebih memilih untuk memprioritaskan hal-hal kebutuhan
sehari-hari daripada membeli investor menjadi kurang tertarik untuk menanamkan
modalnya pada perusahaan tersebut. Hal ini menyebabkan turunnya nilai sub
perusahaan tersebut.Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian Vernando &
Erawati (2020), Muvidha & Suryono (2017) dan Farizki dkk (2021) yang menunjukkan
bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Tetapi
hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Ramdhonah dkk (2019) dan Oktaviani et
al (2019) yang menemukan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap

nilai perusahaan.

4.6.8 Ukuran Perusahaan terhadap DPR

Berdasarkan uji hipotesis kedelapan yang telah dilakukan maka diperoleh hasil
bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif .Oleh karena itu kesimpulannya dari
pengujian hipotesis kedelapan diterima. Hal ini mengartikan bahwa semakin besar ukuran
suatu perusahaan manufaktur maka semakin besar pula dividen yang akan dibagikan.
Perusahaan dengan ukuran yang lebih besar memang memiliki potensi memberikan
dividen dalam jumlah yang besar pula. Hal ini dapat dikatakan karena, perusahaan

memiliki aset yang bisa digunakan untuk menghasilkan keuntungan. Banyaknya aset
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tersebut bisa meningkatkan profit pada perusahaan manufaktur, sebagian dari laba yang
dihasilkan akan dialokasikan untuk membayar dividen. Sehingga perusahaan dengan
ukuran besar dapat memberikan dividen kepada pemegang saham pada perusahaan
manufaktur. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Menurut
Yusof dan Ismail (2016) Sudiyatno (2015) menemukan bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan dividen. Namun bertolak belakang
dengan penelitian Idawati dan Gede (2014) menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak

berpengaruh terhadap kebijakan dividen.

4.6.9 Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Return On Equity

Berdasarkan uji hipotesis kesembilan Sartono (2010) menyatakan perusahaan
besar akan lebih mudah memperoleh modal di pasar modal dibandingkan dengan
perusahaan kecil.bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap Return On
Equity Oleh karena itu ditolak. Ukuran perusahaan menunjukkan seberapa besar
perusahaan dilihat dari total aset yang dimiliki. Sawir (2009) menyatakan ukuran
perusahaan dipengaruhi oleh beberapa faktor yaitu tingkat kemudahan perusahaan
memperoleh dana dari pasar modal, kekuatan tawar menawar dalam kontrak keuangan,
pengaruh skala dalam biaya dan return.Dari hasil penelitian terdahulu yang dilakukan
oleh Sunarto dan Budi (2009) yang menyatakan bahwa Ukuran perusahaan berpengaruh
positif dan signifikan terhadap Profitabilitas (Return on Equity). Hal ini sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Campbell (2002) berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Profitabilitas. Akan tetapi hasil penelitian ini bertentangan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Damayanti dan Achyani (2006) yang menyatakan bahwa Ukuran
Perusahaan tidak berpengaruh terhadap Return on Equity.

4.6.10 pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap DER

Berdasarkan penelitian dan pengujian yang telah dilakukan dapat disimpulkan
bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap struktur modal. Ini berarti HO
ditolak.Perusahaan yang berskala besar akan lebih mudah memperoleh kredit, karena
perusahaan besar memiliki akses sehingga fleksibilitas perusahaan juga lebih besar. Dan

pihak kreditur juga lebih menyukai untuk memberikan kredit kepada perusahaan besar
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sehingga perusahaan besar mempunyai kesempatan yang lebih luas untuk memperoleh
pinjaman. Maka dari itu semakin besar perusahaan semakin besar pula kecenderungan
untuk menggunakan modal asing atau pinjaman jika modal sendiri tidak mencukupi.
Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil yang ditemukan pada penelitian Hamdani dkk
(2022), Nurhayadi dkk (2021) dan Vernando & Erawati (2020) menunjukan bahwa
variabel ukuran perusahaan berpengaru terhadap struktur modal. Artinya bahwa semakin

besar ukuran perusahaan maka struktur modal semakin meningkat pula.

4.6.11 Pengaruh DPR terhadap PBV

Berdasarkan uji hipotesis kesebelas yang telah dilakukan maka diperoleh hasil
bahwa DPR tidak berpengaruh terhadap PBV .Oleh karena itu kesimpulannya dari
pengujian hipotesis kesebelas diterima.Hasil penelitian ini juga memiliki hasil yang sama
dengan Nasehah (2012) dimana DPR berpengaruh positif signifikan terhadap PBV
dengan indikasi semakin besar dividen yang dibagikan menunjukkanbahwa perusahaan
memiliki keuntungan yang tinggi dengan besarnya keuntungan tersebut maka investor
percaya bahwa kondisi keuangan perusahaan baik. Sehingga meningkat pula nilai PBV
dampak darimeningkatnya kepercayaan investor.

4.6.12 Pengaruh ROE terhadap PBV

Berdasarkan uji hipotesis keduabelas yang telah dilakukan maka diperoleh hasil
bahwa ROE berpengaruh negatif terhadap PBV .Oleh karena itu kesimpulannya dari
pengujian hipotesis keduabelas di tolak.negatif menunjukkan bahwa variabel Return on
Equity memiliki pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap PBV. Hasil penelitian ini
bertentangan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh (Adawiyah & Setiyawati,
2019), yang menyatakan bahwa Return on Equitymenunjukkan hasil positif dan
signifikan terhadap PBV. Penelitian ini juga bertentangan dengan hasil penelitian yang
dilakukan oleh (Nurmayasari et al., 2021), yang menyatakan bahwa Return on
Equitymenunjukkan hasil yang tidak signifikan dikarenakan mungkin saja terjadi karena
perubahan Net Income yang berfluktuasi, sehingga terjadi penurunan laba secara global
pada perusahaan pertambangan dan mengakibatkan Return on Equity menjadi lebih kecil.
Net Income dengan modal sendiri, dikarena investor telah menginvestasikan dananya
kepada perusahaan tersebut. Selanjutnya perusahaan tidak mampu membagikan dividen,
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sehingga investor tidak mendapatkan capital gain yang tinggi dikarenakan perusahaan

tidak menghasilkan keuntungan
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BAB V
PENUTUP

5.1 Kesimpulan
Kesimpulan penelitian dimaksudkan untuk mempermudah pembaca dalam
memahami hasil penelitian Dari hasil penelitian yang bertujuan untuk melihat hubungan

antara variabel indepden terhadap variabel dependen dan berikut adalah kesimpulannya:

1. Current Ratio terhadap PBV berpengaruh negatif dimana Current Ratio yang tidak
optimal akan menghambat pertumbuhan sehingga dapat mempengaruhi nilai

perusahaan

2. Current Ratio terhadap DPR berpengaruh negatif Current Ratio yang tidak optimal
memiliki kecenderungan untuk membayar dividen dalam jumlah yang lebih besar.
Sehingga Current Ratio yang kurang optimal memiliki kendala likuiditas yang perlu
menjaga sejumlah aset lancar untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya.oleh
karena itu deviden merupakan cash outflow, semakin kuat posisi kas atau likuiditas

perusahaan maka semakin besar kemampuan dalam membayar dividen.

3. Current Ratio terhadap ROE tidak berpengaruh wurrent Ratio yang optimal dapat
meningkatkan investasi atau kemampuan operasional perusahaan yang dapat
meningkatkan laba dengan modal kerja bersih yang dapat mendorong suatu pencapaian
dimana semakin tinggi rasio lancar dapat menunjukan bahwa perusahaan semakin
likuid.

4. Struktur Modal terhadap PBV  berpengaruh negatif menunjukan bahwa struktur

modal yang memiliki tingkat hutang yang tinggi dapat merugikan nilai perusahaan

5. Struktur Modal terhadap DPR berpengaruh negatif menunjukan bahwa struktur
modal yang tinggi perusahaan akan bergantung lebih banyak pada utang dalam
pembiayaan operasionalnya, ini bisa mempengaruhi fleksibiltas keuangan perusahaan
dan membrikan kewajiban bunga yang lebih besar. Dimana perusahaan harus
memperioritaskan pembayaran bunga dan utang atas pembayaran dividen yang
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mungkin lebih rendah.

6. Struktur Modal terhadap ROE tidak berpengaruh menunjukan bahwa struktur modal
dapat mengukur proporsi antara dana yang diperoleh dari utang dan dana yang
diperoleh dari pemegang saham dalam mengukur tingkat pengembalian atau laba bersih
yang dihasilkan oleh perusahaan bagi pemegang saham dalam kaitan dengan jumlah

ekuitas yang diivestasikan.

7. Ukuran Perusahaan terhadap PBV tidak berpengaruh positif menunjukan ukuran
perusahaan merupakan nilai besarnya yang dapat dilihat dari equity, nilai penjualan dan
aset yang berperan sebagai varaibel konteks yang mengatur produk yang dihasilkan
oleh organisasi, dimana calon investor akan berharap memperoleh dividen yang
semakin tinggi dari perusahaan sehingga peningkatan penawaran saham dipasar modal

akan sejalan dengan peningkatan nilai perusahaan.

8. Ukuran Perusahaan terhadap DPR berpengaruh positif menunjukan bahwa ukuran
perusahaan merupakan logaritma natural dari nilai pasar ekuitas yang mana memiliki
kemampuan untuk menghasilkan earning yang lebih tinggi, serta akan mampu mebayar

dividen yang lebih tinggi dibandingkan perusahaan kecil.

9. Ukuran Perusahaan terhadap ROE tidak berpengaruh menunjukan bahwa ukuran
perusahaan dapat memberikan potensi yang lebih tinggi, meskipun manajemen yayng
buruk atau masalah opersional yang dapat mebgurangi efektivitas penggunaan sumber

daya dan mengimbangi potensi keuntungan dari ukuran.

10. Ukuran Perusahaan terhadap Struktur Modal tidak berpengaruh menunjukan bahwa
ukuran perusahaan akan menggunakan hutang dalam jumlah yang besar, ukuran yang

relatif besar akan cenderungmenggunakan dana eksternal yang semakin besar.

11. DPR terhadap PBV tidak berpengaruh bahwa DPR memiliki potensi untuk
menginvestasikan lebih banyak pertumbuhan atau peluang yang dapat mengahasilkan
nilai tambah, karena hal ini dapat meningkatkan permintaan atas saham dan berpotensi

meningkatkan nilai perusahaan.

12. ROE terhadap PBV berpengaruh negatif menunjukan bahwa ROE menilai
kemampuan perusahaan dengan mencari keuntungan atau laba apabila perusahaan

memiliki rentabilitas yang baik sehingga mampu memenuhi target laba yang telah
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ditetapkan.

5.1 Keterbatasan Penelitian dan Saran

a. Keterbatasan Penelitian

1. Penelitian ini dalam melihat pengaruh hubungan variabel hanya pada perusahaan
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017 -
2021

2. Variabel untuk mengukur nilai perusahaan hanya terbatas pada dua variabel
indepdenden dan dependen saja

b. Saran

1. Peneliti selanjutnya di harapkan agar apabila menggunakan jumlah sampel yang
lebih luas dan tidak terbatas pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode 2017 -2021

2. Peneliti selanjutnya diharapkan agar menggunakan variabel independen yang

berbeda dalam mengukur nilai perusahaan

5.2 Implikasi

Hasil penelitian ini masih memiliki beberapa implikasi yang bisa di
dapatkan diantaranya sebagai berikut :

1. Penelitian ini hanya terbatas pada perusahaan sub sektor food and
beverage yang terdaftar di Bursa EfekIndonesia, sehingga kurang dapat
mewakili kondisi perusahaan secara keseluruhan

2. Periode pengamatan relative panjang selama lima tahun yaitu dari tahun
2017 -2021 sehingga kondisi ini dapat mencerminkan dalam jangka

panjang nya.
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LAMPIRAN I

Tabel 1.1 Data Nilai perusahaan (Price Book Value) Perusahaan Sub Sektor Makanan
Tahun 2017-2021

No Kode Nama Perusahaan
Perusahaan

1 BUDI PT. Budi Starch & Swetener Tbk

2 CAMP PT. Campina Ice Cream Industry Tbk

3 CEKA PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk

4 CLEO PT. Sariguna Primatirta Tbk

5 COCO PT. Wahana Interfood Nusantara Tbk

6 DLTA PT. Delta Djakarta Tbk

7 FOOD PT. Sentra Food Indonesia Tbk

8 HOKI PT. Buyung Poetra Sembada Tbk

9 ICBP PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk
10 INDF PT. Indofood & Sukses Makmur Tbk
11 MLBI PT. Multi Bintang Indonesia Tbk

12 MYOR | PT. Mayora Indah Tbk

13 ROTI PT. Nippon Indosari Corpindo Tbk
14 SKBM PT. Sekar Bumi Tbk

15 SKLT PT. Sekar Laut Tbk

16 STTP PT. Siantar Top Tbk

17 TBLA PT. Tunas Baru Lampung Tbk

12 ULTI PT. Ultra Jaya Milk Industri & Tranding

Company
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LAMPIRAN II

TABULASI DATA
Kode
Aktiva
No | Perusahaa | Tahun DPR PBV ROE DER CR
(LN)
n
2017 10.16 0.35 16.48% 156.10% 28.71 1.68
2018 11.22 0.35 16.45% 176.66% 28.85 1.57
1 BUDI 2019 14.23 0.36 14.03% 133.39% 28.73 1.75
2020 14.91 0.34 10.73% 124.10% 28.72 1.81
2021 20.39 0.57 6% 115696.80% 28.73 1.86
2017 7.38 2.21 4.69% 44.55% 27.82 3.24
2018 10.53 2.31 4.90% 13.42% 27.64 8.45
7 CAMP 2019 13.04 2.37 4.10% 13.06% 27.69 8.66
2020 7.48 1.85 3.89% 13.01% 27.71 8.68
2021 17.00 1.70 4.08% 12.17% 27.77 9.22
2017 180.54 0.85 13.82% 134.89% 27.96 2.84
2018 155.71 0.84 9.49% 19.69% 27.79 6.08
3 CEKA 2019 | 362.12 0.88 19.05% 23.14% 27.96 5.32
2020 | 305.57 0.84 14.42% 24.27% 28.08 5.12
2021 362.12 0.81 13.58% 23.30% 28.16 5.48
2017 4.18 6.29 57.32% 370.47% 27.22 1.82
4 CLEO
2018 5.27 5.46 12.82% 31.23% 27.45 4.20
&3
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2019 | 1090 | 865 | 11.04% 62.49% 27.85 2.60

bo20 | 1106 | 676 | 621% 46.52% 27.90 3.15

2001 | 1506 | 5.66 | 18.04% 34.61% 27.93 3.89

2017 | 231 146 | 1.18% 174.11% 25.33 1.16

2018 | 347 1.66 | 6.16% 224.10% 25.82 1.45

coco | 2010 | 894 | 467 | 7.28% 129.00% 26.25 1.78

2000 | 3-08 350 | 2.44% 135.35% 26.30 1.74

2001 | 9:59 1.18 | 7.34% 130.64% 26.64 | 2.44

2017 | 3443 | 321 | 7.59% 17.20% 27.92 6.83

2018 | 42231 | 343 | 8.19% 18.65% #VALUE! | 6.36

DITA | 2019 | 396.94 | 449 | 7.99% 17.50% 27.99 6.71

ho20 | 15421 | 294 | 523% 20.17% 27.84 6.00

h021 | 234.80 | 297 | 4.62% 29.65% 2790 | 4.38

2017 | 969 | 1171 | 2825% | 205.33% 28.93 1.59

2018 | 1153 | 5.60 | 32.53% 92.29% 29.07 1.83

FOOD | 2019 | 11.81 | 4.08 | 30.15% | 132.94% 29.25 1.38

2000 | 6.64 326 | 31.17% | 129.07% 29.51 1.76

b0l | 1334 | 640 | 41.12% | 148.37% 29.54 1.74

2017 4.96 2.04 | 10.56% | 23.11% 27.08 5.25
HOKI

2018 9.32 3.16 | 16.02% | 34.75% 29.66 38.78

84
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2019 10.73 3.56 | 16.17% | 32.28% 27.53 4.38
2020 3.93 3.69 5.74% 36.88% 27.62 4.05
2021 1.30 2.62 0.19% 21.34% 27.53 6.36
2017 308.82 5.11 5.58% 57.74% 31.08 2.80
2018 399.49 537 | 20.52% | 51.35% 31.17 2.95
9 ICBP 2019 459.62 4.88 | 20.10% | 45.14% 31.29 3.22
2020 636.14 222 | 14.74% | 105.87% 32.27 1.94
2021 677.44 1.85 4.19% 186.95% 32.40 1.86
2017 585.97 1.43 2.77% 0.13% 32.11 2135.35
2018 565.10 1.31 9.94% 93.40% 32.20 2.07
10 INDF 2019 672.76 1.28 | 10.89% | 77.48% 32.20 2.29
2020 996.77 0.76 | 11.06% | 106.14% 32.73 1.94
2021 1275.97 0.64 4.09% 191.72% 32.82 1.93
2017 627.46 | 27.08 | 31.49% | 135.76% 28.55 1.74
2018 581.30 17.87 | 36.45% | 147.49% 28.69 1.68
11 MLBI 2019 57241 17.77 | 39.07% | 152.79% 28.69 1.65
2020 135.56 10.00 | 9.46% 102.83% 28.70 1.97
2021 316.02 14.97 | 23.05% | 1669.19% 28.70 0.16
2017 72.94 7.80 8.58% 105.22% 30.33 1.97
2018 78.74 6.86 7.74% 105.93% 30.50 1.94
12 | MYOR
2019 91.21 4.63 9.00% 92.19% 30.58 2.08
2020 93.84 5.38 4.49% 75.83% 30.62 2.33
85
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b0l | 5416 | 402 | 1.88% | 0.08% 30.62 232748
2017 | 2188 | 280 | 227% | 62.71% 29.15 2.62
018 | 2056 | 2.55 | 3.08% | 50.63% 29.11 2.98
131 roTI | 2010 | 3823 | 261 | 2.89% | 51.40% 29.17 2.95
2000 | 2725 | 261 | 272% | 37.94% 29.12 3.64
hool | 4548 | 296 | 2.51% | 47.09% 29.06 3.12
2017 | 1496 | 121 | 0.18% | 6931% 28.12 271
2018 9.22 115 | 1.53% | 70.23% 28.20 2.42
14| SkBM | 2019 0.55 0.68 | 0.09% | 75.74% 28.23 2.32
h020 | 313 0.58 | 0.56% | 83.86% 28.20 2.19
b0l | 1717 | 067 | 2.96% | 105.54% 2831 2.01
2017 | 3326 | 247 | 7.50% | 106.74% 27.18 1.94
2018 | 4626 | 3.05 | 9.42% | 12029% 27.34 1.83
s | sk | 2019 | 6507 | 293 | 11.82% | 107.91% 27.40 1.93
2000 | 6156 | 2.66 | 10.45% | 90.16% 27.37 2.11
2001 | 12237 | 3.09 | 15.03% | 64.03% 2751 2.56
017 | 16490 | 412 [ 1577% |  69.06% 28.48 2.47
2018 | 19472 | 298 | 13.67% | 59.82% 28.60 2.67
16 | SSTP
2019 | 36839 | 275 | 2247% | 34.15% 21.78 0.00
2020 | 47987 | 466 | 23.52% | 29.02% 28.87 445
86
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2021 471.43 3.00 18.89% 18.91% 29.00 6.34

2017 158.39 1.86 24.41% 0.25% 30.27 1399.0

2018 126.86 0.97 15.98% 241.58% 30.42 1.41

17 TBLA 2019 115.73 0.99 12.33% 223.76% 30.49 1.45

2020 119.18 0.85 11.56% 229.97% 30.60 1.43

2021 138.64 0.70 12.26% 225.03% 30.68 1.44

2017 61.60 3.56 17.34% 23.95% 30.27 14.34

2018 60.73 3.27 14.69% 16.35% 25.45 0.15

18 ULTJ 2019 89.66 343 18.28% 16.83% 30.49 18.21

2020 96.05 3.87 23.21% 83.07% 30.60 4.89

2021 110.51 3.54 0.25 0.45 30.68 9.29

LAMPIRAN III Hasil Analisis Deksripsi MV
Jumlah
Rata- Standar | Kelebihan Observasi
Median | Minimum | Maksimum Skewness
Rata Deviasi | Kurtosis Yang
Digunakan
Current
R 3.356 2.440 9.400 2.270 0.731 1.289 90.000
atio

DER 071 0.700 3.700 0.674 2.405 1.318 90.000
DPR 170.861 | 61.560 0.550 1275.970 242.454 4.895 2.063 90.000
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3.765 2.940 0.340 27.080 4.125 13.049 3.209 90.000

LAMPIRAN IV

Uji Fit Model ( fit summery)

LAMPIRAN V

Collinearity Statistik (VIF)

TINTVEFRKITAQ RITN(: HATTA




LAMPIRAN VI

Nilai Koefisien (R?) square
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LAMPIRAN VII

Path Coefficient dan P-Value

Cawew ek 0000 -
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.
"
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LAMPIRAN VIII

Nilai Koefisien Jalur

e Standar

sl e Deviasi u P Values

Asli (0) (S;/Il;lpel (STDEYV) Statistik
CR -> PBV -0.293 -0.299 0.111 2.641 0.009
CR -> DPR -0.226 -0.219 0.088 2.718 0.007
CR > ROE 0.097 0.077 0.165 0.589 0.556
DER -> PBV -0.286 -0.291 0.140 2.035 0.042
DER -> DPR -0.179 -0.180 0.084 2.139 0.033
DER -> ROE 0.331 0.301 0.223 1.486 0.138
Ukuran Perusahaan
> PBV 0.001 0.001 0.089 0.008 0.994
Ukuran Perusahaan | 0.308 0.307 0.122 2.514 0.012
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-> DPR

Ukuran Perusahaan

> ROE -0.138 -0.136 0.065 2.127 0.034
Ukuran Perusahaan

> DER 0.030 0.036 0.122 0.265 0.791
DPR > PBV 0.070 0.064 0.146 0.479 0.632
ROE -> PBV -0.532 -0.136 0.065 2.127 0.034
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