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Abstrak

Penelitian ini dimaksudkan untuk mendapati pengaruh dari rasio debt to equity
ratio, return on asset dan total assets turn over terhadap Nilai Perusahaan pada
perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia
tahun 2016-2020. Dengan metode purposive sampling serta jumlah sample yang
diambil sebanyak 15 perusahaan dari periode pengamatan 5 tahun berturut-turut
pada perusahaan sektor makanan & minuman di Bursa Efek Indonesia. Eviews 9
adalah alat analisis yang dipakai pada penelitian ini. Hasilnya menyatakan bahwa
debt to equity ratio negatif dan tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Return
on asset memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan sama
halnya dengan total assets turn over berpengaruh positif dan signifikan terhadap
Nilai Perusahaan

Kata Kunci: debt to equity ratio; return on asset; total assets turn over; nilai
perusahaan

Abstract

This study is intended to find the effect of the ratio of debt to equity ratio, return on
assets, and total assets turn over on firm value in food and beverage sub-sector
manufacturing companies on the Indonesia Stock Exchange in 2016-2020. With the
purposive sampling method and the number of samples taken as many as 15
companies from an observation period of 5 consecutive years in the food &
beverage sector companies on the Indonesia Stock Exchange (BEI). Eviews 9 is the
analytical tool used in this study. The result states that the debt to equity ratio is
negative and not significant to firm value. Return on assets has a positive and
significant effect on Firm Value as well as total assets turn over has a positive and
significant effect on Firm Value.
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Pendahuluan

Berbagai perusahaan mengalami perkembangan yang signifikan sehingga
menyebatkan timbulnya kompetisi bisnis di Indonesia. Diantara banyaknya perusahaan
yang bersaing, menurut Press release (2021) sepanjang kuartal 111 tahun 2020, industri
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pada bidang konsumsi (makanan & minuman) menjadi subsektor industri pengolahan
nonmigas, yang menyumbang PDB nasional terbesar dengan total nilai mencapai
7,02%. Industri konsumsi pula berkontribusi pada nilai ekspor paling tinggi dalam
bidang manufacture yang mencapai sejumlah USD27,59 milyar pada Januari-November
2020. Di sisi lain, industri makanan menyumbang investasi sangat penting dengan total
nilai Rp40,53 triliun di kurun waktu Januari-September 2020 terhadap PDB Nasional
yang berarti industri ini memiliki pengaruh dalam pertumbuhan ekonomi di Indonesia.

Kompetisi yang ada menyebabkan setiap perusahaan berupaya guna
meningkatkan performanya untuk mendapatkan keuntungan yang tetap (Hermuningsih,
2012). Contohnya adalah untuk menaikkan serta memaksimalkan nilai perusahaan serta
mensejahterakan pemilik serta pemegang saham perusahaan. Sebab keuntungan yang
tinggi akan terus dibarengi dengan meningkatnya harga saham sehingga mampu
memberi pertanda posifit untuk para investor guna menyuntikkan modalnya serta
berinvestasi di perusahaan tersebut. Nilai perusahaan juga perlu dilihat dengan baik agar
dapat mencapai tujuan dari perusahaan.

Ada bermacam faktor yang memberi efek dalam nilai perusahaan yakni debt
equity ratio (DER), return on asset (ROA), serta total assets turn over (TATO).
Beberapa faktor tersebut bisa dijadikan pertimbangan dalam memutuskan kebijakan
yang hendak digunaan oleh perusahaan hingga kebijakan yang baik serta tepat akan
dapat dalam memberikan pemaksimalan nilai dari suatu perusahaan.

Besarnya rata-rata debt equity ratio, return on assets, total assets turn over, serta
nilai perusahaan dalam perusahaan konsumsi (makanan juga minuman) yang teregistrasi
di BEI masa 2016-2020 dipaparkan pada tabel di bawah:

Tabel 1
Rata-Rata DER, ROA, TATO dan Nilai Perusahaan pada Perusahaan
Makanan dan Minuman di BEI 2016-2020

Rasio . . . : .
016 017 018 019 020
DER 1 l 1 | n
,98 ,82 17 ,66 12
ROA [ [ [ [ [
,10 ,09 ,09 11 ,06
TATO ‘ ‘ ‘ '
22 ,08 ,08 ,06 ,96
Nilai : ; : : j
Perusahaan ,28 ,05 ,90 ,97 ,48

Sumber: Hasil olahan Penulis, 2021.

Terdapat kesenjangan ataupun perbedaan pada hubungan diantara struktur modal
dengan nilai perusahaan pada tahun 2020. Fenomena tersebut sama dalam penelitian
oleh Haryono, Fitriany, & Fatima (2017) dan Utami & Prasetiono (2016), temuan dari
penelitian ini mirip dengan apa yang pernah ada di tahun 2020 yang mengatakan
bahwasannya DER memberi pengaruh negative substansial pada nilai perusahaan dan
juga bisa dibantu oleh teori pecking order yang beramsusi bahwasannya perusahaan
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membuat pembiayaan internal selaku pengutamaan dalam membiayai projek mereka
(Sheikh, Ahmed, Igbal, & Masood, 2012).

Nilai ROA yang mengalami kenaikan di tahun 2019 menjadi 0,11 lalu nilai
perusahaan mengalami peningkatan menjadi 2,97 memiliki kesamaan dengan penelitian
Akbar & Fahmi (2020) makin tinggi ROA yang didapatkan perusahaan lalu makin
meningkat juga nilai perusahaan. Fenomena tahun 2019 dimana rata-rata nilai
perusahaan meningkat sejumlah 2,97 akan tetapi rata-rata nilai TATO menurun
sebanyak 1,06 kali. Dengan demikian bisa disebutkan bahwasannya variabel nilai
perusahaan serta TATO menemui pergerakan yang berbeda arah. Ini sama halnya
dengan penelitian Kim & Taylor (2014).

Beberapa penelitian menunjukan hubungan mengenai DER, ROA, dan TATO
dengan Nilai Perusahaan. Nafisah, Halim, & Sari (2018) dan Permana & Rahyuda
(2019) mengungkapkan pada penelitiannya bahwa debt to equity ratio memberi
pengaruh negative beserta substansial kepada nilai perusahaan. Sementara itu terdapat
pendapat yang berbeda yang dikemukakan oleh Novayanti (2017) dan Nur’aidawati
(2018) bahwasannya debt to equity ratio memberi pengaruh positive & substansial pada
perusahaan.

Menurut Salainti (2019), Yanti & Darmayanti (2019), dan Suranto & Walandouw
(2017), return on assets memiliki pengaruh positive serta substansial pada nilai
perusahaan. Sedangkan menurut Widodo (2018), return on assets tak memberi
pengaruh pada nilai perusahaan.

Nia Willi Yanti & Chandra (2019) menyatakan bahwasannya total asset turn over
memberi efek positive pada nilai perusahaan sementara itu menurut Putri Utami &
Welas (2019) dan Nursalim, Van Rate, & Baramuli (2021), TATO tak memberi
pengaruh pada nilai perusahaan

Berdasarkan latar belakang tersebut terlihat adanya fenomena serta hasil
penelitian sebelumnya sehingga penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh
debt to equity ratio, return on asset, dan total assets turn over terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan minuman.

Metode Penelitian

Metode penelitian yang digunakan pada penelitian ini adalah metode kuantitatif
dengan memanfaatkan data sekunder. Populasi yang dipakai di penelitian ini ialah
semua perusahaan sektor konsumsi (makanan & minuman) yang teregistrasi di Bursa
Efek Indonesia di tahun 2016-2020. Teknik pengambilan sampel penelitian yaitu
dengan teknik purposive sampling. Data penelitian diolah dengan menggunakan Eviews
9. Variabel independen dalam penelitian ini adalah DER (debt to equity ratio), ROA
(return on asset) dan TATO (total assets turn over). Sedangkan variabel dependen
dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan.
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Hasil dan Pembahasan
A. Hasil Penelitian
Tabel 2
Hasil Uji t (FEM)
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 2.030182 0.154256 13.16113 0.0000
DER -0.244828 0.149846 -1.633865 0.1078
ROA 1.589054 0.682399 2.328630 0.0234

TATO 0.275155 0.129271 2.128513 0.0376

Sumber: Hasil olahan Penulis, 2021.

Uji hipotesis pertama yang dilakukan dalam penelitian yaitu DER berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian menghasilkan thitung
sebesar -1,633865 < dari tiner Sebesar 1,99394 dengan nilai probabilitasnya 0,1078
yang lebih besar dari 0,05 artinya DER tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Nilai DER yang tinggi mencerminkan perusahaan tidak mampu mengelola
hutangnya dengan baik dan semakin meningkatkan risiko terhadap para investor.
Maka demikian hipotesis penelitian ini yang menyatakan bahwa variabel debt to
equity ratio (DER) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan
ditolak.

Hipotesis kedua dalam penelitian ini adalah ROA berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil dari penilitian ini menunjukan bahwa
ROA memiliki nilai thitung 2,328630 > dari tiaber 1,99394 dan nilai signifikansi sebesar
0,0234 yang lebih kecil dari 0,05. Hasil ini menampakkan jika nilai ROA naik maka
nilai perusahaan juga mengalami kenaikan karena hal ini mengartikan bahwa tingkat
efisiensi dan efektivitas penggunaan modal perusahaan tersebut sudah cukup baik.
Dengan demikian, hipotesis kedua diterima.

Pengujian hipotesis ketiga yang dilakukan dalam penelitian ini yaitu TATO
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan juga diterima. Hasil dari
penilitian ini menunjukan bahwa TATO memiliki nilai thiwung 2,128513 > dari tiapel
1,99394 dan nilai signifikansi 0,0376 yang lebih kecil dari dari 0,05. Hal ini
menunjukkan bahwa jika nilai TATO makin efisien pemakaian keseluruhan aktiva
dalam menghasilkan penjualan, maka aktivanya lebih cepat berputar untuk
mendapatkan laba.

B. Pembahasan

Variabel debt to equity ratio (DER) berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap
nilai perusahaan. Artinya hal ini menunjukan bahwa variabel DER tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan pada sektor makanan dan minuman. Sesuai dengan teori
asimetri dimana pihak-pihak yang berkontribusi dengan perusahaan tidak memiliki
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informasi yang sama mengenai prospek dan risiko perusahaan, pihak tertentu
mempunyai informasi yang lebih dibanding pihak lainnya. Perusahaan seharusnya
mengusahakan penggunaan utang yang tidak melebihi target struktur modal yang
normal jika menginginkan perusahannya mempunyai prospek yang menguntungkan.

Tidak berpengaruhnya variabel debt to equity ratio (DER) terhadap nilai
perusahaan mengindikasikan bahwa rasio ini berfungsi untuk mengetahui setiap rupiah
modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan hutang (Kasmir, 2012). Besarnya nilai
DER menandakan bahwa sumber modal perusahaan sangat tergantung dari pihak luar.
Ketika perusahaan tidak mampu mengelola hutangnya dengan optimal, hal tersebut
akan berdampak buruk pada kondisi keuangan perusahaan. Maka sebaiknya perusahaan-
perusahaan di sektor makanan dan minuman ini harus bisa untuk mengelola hutangnya
dengan baik seperti fokus pada tujuan hutang tersebut, memperhitungkan risiko,
mengoptimalkan pengelolaan hutang seperti mempergunakannya sesuai dengan
kebutuhan dan membayarkan semua kewajiban yang dimiliki agar kondisi keuangan
perusahaan dan nilai perusahaan berada dalam kondisi stabil.

Hasil dari penelitian ini memiliki persamaan dengan penelitian Dhani & Utama
(2017) dimana DER negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, karena
semakin tingginya nilai DER maka profitabilitas perusahaan mengalami penurunan.
Penurunan profitabilitas akan berdapak terhadap penurunan nilai perusahaan tetapi hasil
penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian Prasetia (2014) yang menyatakan bahwa
variabel debt to equity ratio secara parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini menunjukan bahwa variabel return on asset berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Arti berpengaruhnya rasio ini
menandakan bahwa jika nilai ROA naik berarti nilai perusahaan sub sektor makanan
dan minuman juga semakin naik. ROA adalah rasio yang mampu menggambarkan
kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan aktivanya dalam memperoleh
keuntungan. Presentase ROA yang tinggi menandakan bahwa perusahaan mampu
melakukan pengelolaan aset dengan baik.

Return on asset merupakan salah satu indikator bagi para dan calon investor
dalam pengambilan keputusan investasinya. Dimana jika nilai ROA naik, maka publik
akan memiliki rasa kepercayaan terhadap perusahaan tersebut sehingga harga saham
naik dan akan naik pula nilai perusahaannya. Hal ini didukung oleh signalling theory
dimana menurut Brigham & Joel (2011), isyarat atau signal adalah sebuah langkah dari
perusahaan untuk membuat pertanda kepada investor tentang bagaimana manajemen
melihat peluang perusahaan. Perusahaan yang nilai presentase rasio ROAnya tinggi
mencerminkan nilai perusahaan yang baik, sehingga investor terdorong untuk menaruh
modalnya di perusahaan tersebut. Penyebab return on asset yang tinggi mengartikan
bahwa perusahaan dapat memanfaatkan aset yang dimiliki dalam memperoleh laba.
Dimana pendapatan laba yang tinggi mencerminkan bahwa pengelolaan keuangan
perusahaan sudah dilakukan secara baik dan optimal.
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Presentase rasio ROA bukan hanya berguna bagi investor tetapi bisa juga
digunakan oleh perusahaan dalam pengambilan keputusan ekspansi bisnisnya. Jika nilai
ROA menunjukan nilai yang mencapai target atau tinggi maka perusahaan memiliki
potensi untuk mengembangkan bisnisnya yang akan membuat investor terdorong untuk
menaruh modalnya.

Hasil dari penelitian ini sejalan dengan penelitian Dewi & Badjra (2017) dan
Irnawati (2019) yang menyatakan bahwa kenaikan keuntungan yang diperoleh
perusahaan dapat meningkatkan sebuah nilai perusahaan. Dimana nilai ROA yang
tinggi mencerminkan perusahaan mampu mengelola dengan baik aset-aset yang
dimilikinya untuk menghasilkan laba. Bertolak belakang dengan hasil penelitian ini,
Putri Utami & Welas (2019) menyatakan bahwa ROA tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

TATO adalah rasio yang mencerminkan tingkat efesiensi penggunaan seluruh
aktiva perusahaan atau total aset dalam menghasilkan volume penjualan. Dalam
penelitian ini variabel total assets turn over berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan, yang berarti jika nilai TATO naik maka nilai perusahaan sub sektor
makanan dan minuman juga naik. total asset turn over merupakan salah satu indikator
bagi para dan calon investor dalam pengambilan keputusan investasinya, artinya
perusahaan mampu memanfaatkan dana yang tertanam pada aset dan mampu
meningkatkan laba dan arus kas, sehingga calon investor akan tertarik untuk
menanamkan saham di perusahaan tersebut dan akan berefek pula pada nilai
perusahaannya. Hasil penelitian ini didukung oleh signalling theory dimana menurut
Brigham & Joel (2011) sinyal adalah pertanda dari perusahaan kepada investor tentang
bagaimana manajemen melihat peluang perusahaan. Penyebab total assets turn over
yang semakin tinggi mengartikan bahwa perputaran aset yang dimiliki oleh perusahaan
semakin baik, karena semakin tinggi nilai TATO maka mencerminkan perusahaan
tersebut mampu mengelola asetnya dengan maksimal.

TATO merupakan rasio perputaran aset untuk melihat sejauh mana kemampuan
perusahaan dalam mengelola penjulanan menggunakan seluruh aset yang dimiliki. Jika
perusahaan menginginkan nilai perusahaan yang baik, maka perusahaan harus mampu
untuk memaksimalkan pengelolaan asetnya. Perputaran aset yang meningkat
mencerminkan kapabilitas perusahaan ketika mengelola aset-asetnya dengan baik untuk
menghasilkan pernjualan yang tinggi. Semakin meningkatnya penjualan, maka makin
besar pula laba yang dihasilkan dan nilai perusahaan juga akan semakin meningkat.

Penelitian ini mempunyai hasil yang sejalan dengan Nafisah et al. (2018) dan
Nur’aidawati (2018) yang menyatakan bahwa total assets turn over berpengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Bertolak belakang dengan hasil penelitian ini,
Alvionita, Sukandani, & Adi (2021) menyatakan bahwa TATO tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan.
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Kesimpulan

Berdasarkan. hasil penelitian. Dan pembahasan pengaruh debt to equity ratio,
return on assets, total assets turn over terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur sub sektor makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia pada tahun
2016-2020 adalah variabel debt to equity ratio secara parsial memiliki pengaruh negatif
dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan pada sektor Makanan & Minuman di
Bursa Efek Indonesia pada tahun 2016-2020. Variabel return on asset secara parsial
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada sektor
Makanan & Minuman di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2016-2020. Sedangkan
variabel total assets turn over secara parsial memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan pada sektor Makanan & Minuman di Bursa Efek Indonesia
pada tahun 2016-2020. Terdapat beberapa saran yang menjadi rujukan untuk penelitian
selanjutnya. Pertama, penelitian selanjutnya dapat menambah indikator baru, juga
mengidentifikasi dan mengkaji indikator lainnya yang mampu mempengaruhi nilai
perusahaan. Disarankan juga untuk menambah data sampel dan meneliti sektor lainnya
yang terdapat di Bursa Efek Indonesia.
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