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Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui Pengaruh Profitabilitas 

dan kebijkan hutang terhadap nilai perusahaan makanan dan 

minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Variabel yang 

digunakan untuk profitabilitas adalah Return on Assets (ROA), 

Kebijakan Hutang (DER). Sedangkan variabel yang digunakan untuk 

Nilai Perusahaan adalah Price to Book Value (PBV). Populasi 

penelitian ini adalah perusahaan manufaktur sektor makanan dan 

minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2016. 

Dengan menggunakan metode purposive sampling, total sampel 

keseluruhan dalam penelitian ini adalah sebanyak 13 perusahaan. 

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif 

berupa nilai atau angka yang diperoleh dari laporan keuangan. Sumber 

data dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data dalam penelitian 

ini akan diuji dengan beberapa tahapan pengujian, yaitu uji validitas, 

uji reliabilitas, uji asumsi klasik yang terdiri dari (uji normalitas, uji 

heteroskedastisitas, uji multikolinearitas, uji autokorelasi), dan 

pengujian seluruh hipotesis melalui uji parsial (uji t), uji simultan dan uji 

koefisien determinasi. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel 

Return on Assets (ROA) dan DER memiliki pengaruh positif dan 

signifikan terhadap Price to Book Value (PBV). 
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1. Introduction 

Industri Manufaktur merupakan industri yang mendominasi perusahaan-perusahaan 

yang tedaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Banyaknya perusahaan dalam industri, serta 

kondisi perekonomian saat ini telah menciptakan suatu persaingan yang ketat antar 

perusahaan manufaktur. Persaingan dalam industri manufaktur membuat setiap perusahaan 

semakin meningkatkan kinerja agar tujuannya dapat tetap tercapai (Susilaningrum, 2016). 

Banyak faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan, diantaranya profitabilitas dan 

kebijakan hutang (Octavia & Idris, 2014). Profitabilitas adalah kinerja keuangan yang 

menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dengan 

menggunakan modal sendiri selama periode tertentu. Salah satu cara untuk mengukur rasio 

priofitabilitas adalah dengan tingkat hasil seluruh modal Return on Equity (ROE). Rasio ini 

mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan lababerdasarkan modal sendiri tertentu 

merupakan ukuran empat profitabilitas dari sudut pandang pemegang modal sendiri ROE 

dipengaruhi ROA dan tingkat Leverage keuangan perusahaan. Dalam penelitian (Septia, 2015) 

menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Indikator yang harus diperhatikan oleh investor selain dari tingkat return adalah 

kebijakan hutang yang merupakan salah satu faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. 

Menurut Yustitianingrum (2017) pada prinsipnya setiap perusahaan membutuhkan dana dan 

pemenuhan dana tersebut dapat menurunkan nilai perusahaan karena adanya kemungkinan 
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timbulnya biaya kepailitan dan biaya keagenan. Kebijakan hutang itu sendiri diukur dengan 

Debt to Equity Ratio (DER). 

Nilai perusahaan itu sendiri, menurut Samosir (2017) merupakan nilai harga yang 

bersedia dibayar oleh calon pembeli apabila perusahaan tersebut dijual. Perusahaan yang 

menunjukkan keberhasilan yang lebih baik dari perusahaan lain akan mempunyai harga pasar 

saham yang lebih tinggi dan dapat mengumpulkan lebih banyak modal. Dalam penelitian ini, 

nilai perusahan diukur dengan Price to Book Value (PBV), yang merupakan perbandingan 

harga pasar dari suatu saham dengan nilai bukunya. Adapun yang dimaksud dengan nilai buku 

adalah perbandingan antara modal dengan jumlah saham yang beredar (Jufrizen & Asfa, 

2015). Berdasarkan nilai bukunya, PBV (Price to Book Value) menunjukan seberapa besar 

suatu perusahaan mampu menciptakan nilai yang relatif terhadap jumlah modal yang 

diinvestasikan. Berdasarkan rasio PBV (Price to Book Value), dapat dilihat bahwa nilai 

perusahaan yang baik ketika nilai PBV diatas satu yaitu nilai pasar lebih besar daripada nilai 

buku perusahaan. Semakin tinggi nilai PBV (Price to Book Value) menunjukan nilai perusahaan 

semakin baik. Sebaliknya, apabila PBV (Price to Book Value) dibawah nilai satu mencerminkan 

nilai perusahaan tidak baik. Sehingga persepsi investor terhadap perusahaan juga tidak baik, 

karena dengan nilai PBV (Price to Book Value) dibawah satu menggambarkan harga jual 

perusahaan lebih (Mayogi & Fidiana, 2016). 

Penelitian mengenai nilai perusahaan telah banyak dilakukan, diantaranya yaitu 

penelitian (Octavia & Idris, 2014) menunjukkan bahwa kebijakan hutang, dividen, profitabilitas 

secara bersama-sama berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Kebijakan hutang tidak 

berpengaruh secara parsial terhadap nilai perusahaaan, dividen berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan, profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan dan ukuran 

perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian (Septia, 2015), 

menunjukkan bahwa secara simultan profitabilitas, keputusan investasi, keputusan 

pendanaan, dan kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Secara parsial 

profitabilitas dan keputuan investasi berpengaruh positif dan signifikan sedangkan keputusan 

pendanaan dan kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sementara 

penelitian (Yustitianingrum, 2017) menunjukkan bahwa secara simultan dividen, kebijakan 

hutang, profitabilitas, ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Kebijakan hutang dan profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian ini ingin secara lebih jauh mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi nilai 

perusahaan tersebut, faktor manakah yang lebih mempengaruhi nilai perusahaan dilihat dari 

sudut pandang para investor dalam melakukan investasinya. Hal ini patut dilakukan berkaitan 

dengan terjadinya krisis keuangan yang secara global sehingga perusahaan harus lebih 

cermat dalam mengambil keputusan keuangannya dan membuat skala prioritas sehingga 

pencapaian tujuan perusahaan dapat tercapai. Berdasarkan uraian tersebut, maka penelit 

tertarik melakukan penelitian dengan tujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas dan 

kebijakan hutang terhadap nilai perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI). 

 

 

 

2. Literature Review 

Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan merupakan hasil kerja manajemen dari beberapa dimensi (Mazrad, 

2018). Pertama arus kas bersih menunjukkan kinerja manajemen atas keputusan investasi 
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yang telah dibuatnya. Semakin tepat keputusan investasi manajer, maka proses investasi akan 

menciptakan peningkatan nilai aset perusahaan, dengan demikian nilai perusahaan akan turut 

meningkat. Menurut Jusriani (2013) pengertian nilai perusahaan adalah “Perusahaan adalah 

nilai jual sebuah perusahaan sebagai suatu bisnis yang sedang beroperasi. Adanya kelebihan 

nilai jual diatas nilai likuidasi adalah nilai dari organisasi manajemen yang menjalankan 

perusahaan itu.” 

 

Pengertian Profitabilitas 

Profitabilitas merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk mendapatkan laba 

(keuntungan) yang maksimal, di samping hal-hal lainnya. Pengertian menurut Putri (2017) 

yang menyatakan bahwa “Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba 

dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva maupun modal sendiri”. Sedangkan 

menurut Sukmawardini (2018), yang menyatakan bahwa “Rasio profitabilitas merupakan rasio 

untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan”. 

Profitabilitas suatu perusahaan akan mempengaruhi kebijakan para investor atas 

investasi yang dilakukan. Kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba akan dapat 

menarik para investor untuk menanamkan dananya guna memperluas usahanya, sebaliknya 

tingkat profitabilitas yang rendah akan menyebabkan para investor menarik dananya. 

Sedangkan bagi perusahaan itu sendiri profitabilitas dapat digunakan sebagai evaluasi atas 

efektivitas pengelolaan badan usaha tersebut (Indriawati, 2018). Profitabilitas suatu 

perusahaan di ukur dengan kesuksesan perusahaan dari kemampuan menggunakan secara 

produktif (Meizari & Viani, 2017). 

 

Tujuan dan Manfaat Rasio Profitabilitas 

Sama halnya dengan rasio-rasio lain, rasio profitabilitas juga memiliki tujuan dan 

manfaat tidak hanya bagi pihak pemilik usaha atau manajemen saja, tetapi juga bagi pihak 

diluar perusahaan terutama pihak-pihak yang memiliki hubungan atau kepentingan dengan 

perusahaan. Tujuan penggunaan rasio profitabilitas bagi perusahaan maupun bagi pihak luar 

perusahaan, yaitu (Septiani et al., 2018): a. Untuk mengukur atau menghitung laba yang 

diperoleh perusahaan dalam satu periode tertentu. b. Untuk menilai posisi laba perusahaan 

tahun sebelumnya dengan tahun sekarang. c. Untuk menilai perkembangan laba dari waktu 

ke waktu. d. Untuk menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri. e. Untuk 

mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang baik modal pinjaman maupun modal 

sendiri. f. Untuk mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang digunakan baik 

modal sendiri. g. Dan tujuan lainnya.  

 

Kebijakan Hutang 

Kebijakan hutang menggambarkan keputusan yang diambil oleh manajemen dalam 

menentukan sumber pendanaannya. Kreditor dan pemegang saham tertarik pada kemampuan 

perusahaan untuk membayar bunga pada saat jatuh tempo dan untuk membayarkan kembali 

jumlah pokok utang pada saat jatuh tempo. Hermuningsih (2016), menyatakan bahwa 

kebijakan hutang merupakan bagian dari pertimbangan jumlah hutang jangka pendek, hutang 

jangka panjang, preferen dan saham biasa perusahaan akan berusaha mencapi suatu tingkar 

struktur modal yang optimal. Kebijakan hutang akan mendorong pihak manajer untuk lebih 

berhati-hati dalam mengoptimalkan penggunaan dana tersebut karena dengan hutang maka 

perusahaan memiliki kewajiban untuk melakukan pembayaran atas bunga dan pinjaman 

pokoknya secara periodik. 
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Adapun hipotesis yang diajukan pada penelitian ini adalah: 

H1: Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 

H2: Kebijakan hutang berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.  

 

 

3. Research Method and Materials 

Penelitian ini merupakan jenis penelitian kuantitatif. Populasi dalam penelitian ini 

adalah perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia termaksud 

kategori Manufaktur tahun 2014–2016. Pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah purpossive sampling artinya sampel dipilih agar dapat mewakili populasinya. Adapun 

kiteria penentuan sampel antara lain: 1. Perusahaan makanan dan minuman di BEI tahun 

2014-2016. 2. Perusahaan yang mempublikasikan laporan keuangan yang telah diaudit 

dengan menggunakan tahun buku yang berakhir pada tanggal 31 Desember. 3. Perusahaan 

Manufaktur yang terdaftar di bursa efek Indonesia dan membagikan Profitabilitas, Kebijakan 

Hutang terhadap Nilai Perusahaan selama 3 tahun berturut-turut yaitu pada tahun 2014-2016. 

4. Perusahaan makanan dan minuman yang mempunyai data lengkap yang dibutuhkan dalam 

penelitian ini. Berdasarkan kriteria tersebut, perusahaan yang memenuhi persyaratan sebagai 

sampel penelitian yaitu berjumlah 13 perusahaan. Adapun daftar nama perusahaan yang 

menjadi sampel penelitian ini dapat dilihat pada Tabel 1 sebagai berikut: 

 

Tabel 1: Daftar Sampel Perusahaan Makanan dan Minuman 

No. Nama Bank Kode 

1 PT. Mayora Indah Tbk MYOR 

2 PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk CEKA 

3 PT. Delta Djakarta Tbk DLTA 

4 PT. Indofood Sukses Makmur Tbk INDF 

5 PT. Ultrajaya Milk Industri Tbk ULTJ 

6 PT. Tiga Pilar Sejahtera Tbk AISA 

7 PT. Multi Bintang Indonesia Tbk MLBI 

8 PT. Nippon Indosari Corpindo Tbk ROTI 

9 PT. Sekar Bumi Tbk SKBM 

10 PT. Delta Djakarta Tbk DLTA 

11 PT. Sekar Laut Tbk SKLT 

12 PT. akasha Wira International Tbk ADES 

13 PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk ICBP 

Sumber: IDX Statistik 

Data yang digunakan dalam objek penelitian ini adalah data kualitatif berupa data 

dalam bentuk bukan angka yang sifatnya menunjang data kuantitatif sebagai keterangan. 

Sumber data dalam penelitian ini adalah data sekunder yaitu data yang diperoleh dari dalam 

dan luar perusahaan dengan melihat dokumen-dokumen seperti laporan keuangan 

perusahaan dan literatur yang dapat menunjang penelitian ini. Untuk memperoleh data yang 

relevan, peneliti menggunakan metode pengumpulan data dengan cara studi lapangan (field 

research) melalui teknik dokumentasi yaitu, teknik pengumpulan data dengan mengamati 

dokumen-dokumen berupa dokumem laporan keuangan yang berkaitan dengan objek 

penelitian. Data yang telah dikumpulkan akan dianalisis melalui beberapa tahapan pengujian. 

Tahap pertama adalah melakukan uji statistik dekriptif. Tahap kedua adalah adalah uji asumsi 

klasik yang terdiri dari (uji normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, uji 

autokorelasi). Tahap ketiga adalah menguji seluruh hipotesis yang diajukan dalam penelitian 

ini dan akan dibuktikan melalui uji parsial, uji simultan dan uji koefisien determinasi. 
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Table 2: Operational Variable 
Variable  Indicator  Major Reference  

Return on Assets Return on Asset =  
Laba Setelah Pajak

Total Aktiva 
 (Heikal et al., 2014) 

Debt to Equity Ratio Debt to Equity Ratio =  
Total Hutang

Modal Sendiri 
 (Hantono, 2015) 

Price to Book Value Price to Book Value =  
Harga Saham

Nilai Buku Perlembar Saham 
 (Septia, 2015; 

Triagustina et al., 2015) 

 

4. Results and Discussion 

Tabel 3: Profitabilitas (ROA) Perusahaan Makanan dan Minuman Periode 2014-2016 
No Kode Perusahaan 2014 2015 2016 

1 MYOR 3,98 11,02 10,75 

2 CEKA 3,19 7,17 17,51 

3 DLTA 29,04 18,50 21,25 

4 INDF 5,99 4,04 6,41 

5 ULTJ 9,71 14,78 16,74 

6 AISA 5,13 4,12 7,77 

7 MLBI 35,63 23,65 43,17 

8 ROTI 8,80 10,00 9,58 

9 SKBM 13,72 5,25 2,25 

10 STTP 7,26 9,67 7,45 

11 SKLT 4,97 5,32 3,63 

12 ADES 6.14 5.03 7.29 

13 ICBP 10.16 11.01 12.56 

Sumber: hasil olah data 

 

Berdasarkan tabel 3, ROA pada MYOR pada tahun 2014 mengalami peningkatan 

sebesar 3,98, pada tahun 2015 kembali mengalami peningkatan sebesar 11,02, dan pada 

tahun 2016 mengalami penurunan sebesar 10,75. ROA pada CEKA pada tahun 2014 

mengalami peningkatan sebesar 3,19, pada tahun 2015 mengalami peningkatan sebesar 7,17, 

dan pada tahun 2016 kembali mengalami peningkatan sebesar 17,51. ROA pada DLTA pada 

tahun 2014 mengalami penurunan sebesar 29,04, pada tahun 2015 mengalami kembali 

mengalami penurunan sebesar 18,50, dan pada tahun 2016 mengalami peningkatan sebesar 

21,25. ROA pada INDF pada tahun 2014 mengalami peningkatan sebesar 5,99, pada tahun 

2015 mengalami penurunan sebesar 4,04, dan pada tahun 2016 mengalami peningkatan 

sebesar 6,41. ROA pada ULTJ pada tahun 2014 mengalami penurunan sebesar 9,71, pada 

tahun 2015 mengalami peningkatan sebesar 14,78, dan pada tahun 2016 kembali mengalami 

peningkatan sebesar 16,74. ROA pada AISA pada tahun 2014 mengalami penurnan sebesar 

5,13, pada tahun 2015 kembali mengalami penurunan sebesar 4,12, dan pada tahun 2016 

mengalami peningkatan sebesar 7,77. ROA pada MLBI mengalami penurunan sebesar 35,63, 

pada tahun 2015 kembali mengalami penurunan sebesar 23,65, dan pada tahun 2016 

mengalami peningkatan sebesar 43,17. ROA pada ROTI pada tahun 2014 mengalami 

peningkatan sebesar 8,80, pada tahun 2015 kembali mengalami peningkatan sebesar 10,00, 

dan pada tahun 2016 mengalami penurunan sebesar 9,58. ROA pada SKBM pada tahun 2014 

mengalami peningkatan sebesar 13,72, pada tahun 2015 mengalami penurunan sebesar 5,25, 

dan pada tahun 2016 kembali mengalami penurunan sebesar 2,25. ROA pada STTP pada 

tahumn 2014 mengalami penurunan sebesar 7,26, pada tahun 2015 mengalami peningkatan 

sebesar 9,67, dan pada tahun 2016 mengalami penurunan sebesar 7,45. ROA pada SKLT 

mengalami peningkatan sebesar 4,97, pada tahun 2015 kembali mengalami peningkatan 

sebesar 5,32, dan pada tahun 2016 mengalami penurunan sebesar 3,63. ROA pada ADES 
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pada tahun 2014 6,14 namun mengalami penurunan pada tahun 2015 5,03 dan mengalami 

peningkatan pada 2016 7,29. ROA pada ICBP pada tahun 2014 10,16 dan mengalami 

peningkatan pada tahun 2015 dan 2016 11,01 dan 12,56. 

 

Tabel 4: Kebijakan Hutang (DER) Perusahaan Makanan dan Minuman 
Periode 2014-2016 

No Kode Perusahaan 2014 2015 2016 

1 MYOR 1.51 1.18 1.06 

2 CEKA 1.39 1.32 0.61 

3 DLTA 0.30 0.22 0.18 

4 INDF 1.08 1.13 0.87 

5 ULTJ 0.29 0.27 0.21 

6 AISA 1.05 1.28 1.17 

7 MLBI 3.03 1.74 1.77 

8 ROTI 1.23 1.28 1.02 

9 SKBM 1.04 1.22 1.72 

10 STTP 1.08 0.90 1.00 

11 SKLT 1.16 1.48 0.92 

12 ADES 0.71 0.99 1.00 

13 ICBP 0.66 0.62 0.56 

Sumber: hasil olah data 

 

Berdasarkan tabel 4, DER pada MYOR mengalami peningkatan pada tahun 2014 

sebesar 1,51, pada tahun 2015 mengalami penurunan sebesar 1,18, dan tahun berikutnya 

pada tahun 2016 kembali mengalami penurunan sebesar 1,06. DER pada CEKA pada tahun 

2014 mengalami peningkatan sebesar 1,39, pada tahun 2015 mengalami penurunan sebesar 

1,32, dan tahun 2016 berikutnya kembali mengalami penurunan sebesar 0,61. DER pada 

DLTA tahun 2014 mengalami peningkatan sebesar 0,30, pada tahun 2015 mengalami 

penurunan, dan tahun 2016 kembali mengalami penurunan. DER pada INDF tahun 2014 

mengalami peningkatan sebesar 1,08, pada tahun 2015 mengalami peningkatan sebesar 1,13, 

dan pada tahun 2016 berikutnya mengalami penurunan sebesar 0,87. DER pada ULTJ pada 

tahun 2014 mengalami penurunan sebesar 0,29, pada tahun 2015 mengalami penurunan 

sebesar 0,27 dan pada tahun 2016 terus kembali mengalami penurunan sebesar 0,21. DER 

pada AISA pada tahun 2014 mengalami penurunan sebesar 1,05, pada tahun 2015 mengalami 

peningkatan sebesar 1,28 dan pada tahun 2016 kembali mengalami penurunan sebesar 1,17. 

DER pada MLBI pada tahun 2014 mengalami peningkatan sebesar 3,03, pada tahun 2015 

mengalami penurunan sebesar 1,74 dan pada tahun 2016 mengalami peningkatan sebesar 

1,77. DER pada ROTI di tahun 2014 mengalami penurunan sebesar 1,23, pada tahun 2015 

mengalami peningkatan sebesar 1,28 dan pada tahun 2016 kembali mengalami penurunan 

sebesar 1,02. DER pada SKBM di tahun 2014 mengalami penurunan sebesar 1,04, pada tahun 

2015 mengalami peningkatan sebesar 1,22 dan pada tahun 2016 kembali mengalami 

peningkatan sebesar 1,72. DER pada STTP di tahun 2014 mengalami penurunan sebesar 

1,08, pada tahun 2015 mengalami penurunan sebesar 0,90 dan pada tahun 2016 mengalami 

peningkatan sebesar 1,00. DER pada SKLT di tahun 2014 tidak mengalami peningkatan 

maupun penurunan, pada tahun 2015 mengalami peningkatan sebesar 1,48 dan pada tahun 

2016 mengalami penurunan sebesar 0,92. DER pada ADES di tahun 2014 0,71 dan 

mengalami peningkatan pada tahun 2015 0,99 dan 2016 1,00. DER pada ICBP pada tahun 

2014 0,66 dan mengalami penurunan pada 2015 dan 2016 0,62 dan 0,56. 

 

Tabel 5: Nilai Perusahaan (PBV) Makanan dan Minuman Periode 2014-2016 
No Kode Perusahaan 2014 2015 2016 

1 MYOR 4.74 5.25 6.38 

2 CEKA 0.87 0.63 0.00 
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3 DLTA 9.33 4.90 4.37 

4 INDF 1.45 1.05 1.55 

5 ULTJ 4.91 4.07 3.95 

6 AISA 2.05 0.98 1.58 

7 MLBI 48.67 22.54 47.54 

8 ROTI 7.76 5.39 5.97 

9 SKBM 3.08 2.57 1.65 

10 STTP 4.80 3.92 3.82 

11 SKLT 1.36 1.68 1.27 

12 ADES 2.80 1.82 1.64 

13 ICBP 5.26 4.79 5.61 

Sumber: hasil olah data 

 

Berdasarkan tabel 5, PBV pada MYOR di tahun 2014 sebesar 4,74, pada tahun 2015 

mengalami peningkatan sebesar 5,25 dan pada tahun 2016 kembali mengalami peningkatan 

sebesar 6,39. PBV pada CEKA ditahun 2014 sebesar 0,87, pada tahun 2015 mengalami 

penurunan yaitu 0,63 dan pada tahun 2016 mengalami penurunan drastis 0,00. PBV pada 

DLTA di tahun 2014 sebesar 9,33, pada tahun 2015 mengalami penurunan sebesar 4,90 dan 

pada tahun 2016 kembali mengalami penurunan sebesar 4,37. PBV pada INDF di tahun 2014 

sebesar 1,45, pada tahun 2015 mengalami penurunan sebesar 1,05 dan pada tahun 2016 

mengalami peningkatan sebesar 1,55. PBV pada ULTJ 2014 sebesar 4,91, pada tahun 2015 

mengalami penurunan sebesar 4,07 dan pada tahun 2016 kembali mengalami penurunan 

3,95. PBV pada AISA di tahun 2014 sebesar 2,05, pada tahun 2015 mengalami penurunan 

sebesar 0,98 dan pada tahun 2016 mengalami peningkatan 1,58. PBV pada MLBI di tahun 

2014 sebesar 48,67, pada tahun 2015 mengalami penurunan sebesar 22,54 dan pada tahun 

2016 mengalami peningkatan sebesar 47,54. PBV pada ROTI di tahun 2014 sebesar 7,76, 

pada tahun 2015 mengalami penurunan sebesar 5,39 dan pada tahun 2016 kembali 

mengalami peningkatan sebesar 5,97. PBV pada SKBM di tahun 2014 sebesar 3,08, pada 

tahun 2015 mengalami penurunan sebesar 2,57 dan pada tahun 2016 kembali mengalami 

penurunan sebesar 1,65. PBV pada STTP di tahun 2014 sebesar 4,80, pada tahun 2015 

mengalami penurunan sebesar 3,92 dan pada tahun 2016 mengalami penurunan sebesar 

3,82. PBV pada SKLT di tahun 2014 sebesar 1,36, pada tahun 2015 mengalami peningkatan 

sebesar 1,68 dan pada tahun 2016 kembali mengalami penurunan sebesar 1,27. PBV pada 

ADES di tahun 2014 sebesar 2,80 dan pada tahun 2015 mengalami penurunan 1,82 dan pada 

tahun 2016 kembali mengalami penurunan 1,64. PBV pada ICBP di tahun 2014 sebesar 5,26 

dan mengalami penurunan pada tahun 2015 4,79 dan mengalami peningkatan pada tahun 

2016 sebesar 5,61. 

 

Tahap pertama yang dilakukan adalah analisis statistik deskriptif. Statistik deskriptif 

dilakukan untuk menunjukkan jumlah data (N) yang digunakan dalam penelitian ini serta untuk 

menunjukkan nilai maksimum, nilai minimum, nilai rata-rata (mean), serta standar deviasi dari 

masing-masing variabel yang dimiliki oleh perusahaan makanan dan minuman yang menjadi 

objek penelitan. Penelitian ini untuk menguji pengaruh variabel independen yang diproksikan 

ke dalam profitabilitas (ROA), dan kebijakan hutang (DER) terhadap Nilai perusahaan (PBV) 

sebagai variabel dependen. Adapun hasil perhitungan statistik deskriptif adalah sebagai 

berikut: 

 

Tabel 6: Descriptive Statistic 
 Mean Std. Deviation N 

PBV 6,2131 10,54065 39 

ROA 11,2728 8,94557 39 

DER 1,0321 ,53858 39 
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 Sumber: Hasil Uji SPSS 24 

 

Dari tabel 6 menunjukkan bahwa jumlah sampel yang digunakan adalah sebanyak 39 

sampel. Selain itu rata-rata PBV adalah 6,2131 dengan standar deviasi 10,54065, rata-rata 

ROA adalah 11,2728 dengan standar deviasi 8,94557 rata-rata DER adalah 1,0321 dengan 

standar deviasi 0,53858. 

 

Tahap kedua adalah uji asumsi klasik digunakan untuk menganalisis data penelitian 

sebelum uji hipotesis. Pengujian ini terdiri dari uji normalitas, uji heteroskedastisitas, uji 

multikolinearitas dan uji autokorelasi. Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam 

model regresi, variabel pengganggu atau residual memiiliki distribusi normal. Data dikatakan 

berdistribusi normal jika Normal Probability Plot diperoleh plot yang mengikuti garis diagonal 

45ᵒ. Berdasarkan gambar 1, dapat disimpulkan bahwa data berdistribusi normal. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1: Hasil Uji Normalitas 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2: Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 

Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terdapat 

kesamaan atau perbedaan varians dari satu pengamatan ke pengamatan lain. Model regresi 

yang baik adalah yang homoskedastisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas. Berdasarkan 

gambar 2 dapat dilihat bahwa titik-titik tersebar acak sehingga dapat disimpulkan bahwa 

asumsi homoskedastisitas terpenuhi. 

 

Selanjutnya uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 

ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Dalam model regresi tidak 
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boleh terjadi korelasi diantara variabel independen. Apabila dalam suatu persamaan regresi 

terdapat gejela multikolonearitas, maka akan menyebabkan ketidakpastian estimasi, sehingga 

kesimpulan yang diambil tidak tepat. Model regresi yang dinyatakan bebas dari 

multikolonearitas apabila nilai VIF <10. Hasil uji multikolonearitas dapat dilihat pada tabel 

berikut: 

 

Tabel 7: Hasil Uji Multikoloneritas 
Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) -8.544 2.451  -3.486 .001 

ROA .982 .106 .833 9.264 .000 

DER 3.508 1.776 .178 1.975 .056 

Sumber: Hasil Olah Data 

Dari tabel 7 menunjukkan bahwa nilai tolerance dari ke dua variabel bebas dalam 

penelitian ini <1 dan nilai variance Inflation Factor (VIF) <10, maka dapat disimpulkan bahwa 

seluruh variabel bebas dalam penelitian ini terbebas dari asumsi klasik multikolinearitas. 

 

Selanjutnya uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui apakah ada korelasi antara 

kesalahan pengganggu pada periode t (periode analisis) dengan kesalahan pengganggu pada 

periode t-1 (periode sebelumnya). Untuk mengetahui ada atau tidaknya autokorelasi dalam 

suatu model regresi dilakukan pengujian dengan menggunakan Uji Durbin-Watson (Uji Dw). 

Berdasarkan tabel 8, dapat dilihat hasil perhitungan nilai Durbin-Watson sebesar 1,340 yang 

berarti hal ini menunjukkan tidak ada autokorelasi. 

 

Tabel 8: Hasil Uji Autokorelasi 
Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R Square 
Std. Error of the 

Estimate 
Durbin-Watson 

1 ,957a ,916 ,912 3,13184 1,340 

a. Predictors: (Constant), DER, ROA 
b. Dependent Variable: PBV 
Sumber: Hasil Uji SPSS 24 

 

Tahap ketiga adalah pengujian seluruh hipotesis melalui analisis regresi linear 

berganda. Analisis regresi dilakukan untuk mengetahui pengaruh yang ditimbulkan dari 

masing–masing variabel yang telah diujikan baik secara simultan maupun parsial, serta 

menguji hipotesis penelitian yang telah ditetapkan sebelumnya. adapun hasil pengujian 

disajikan dalam rekapitulasi hasil analisis regresi berganda berikut ini: 

 

 

Tabel 9: Kofisien Variabel Independen 
Coefficientsa 

Model Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 (Constant) 13,492 1,206  11,183 0,000 

ROA 0,907 ,057 ,770 15,812 0,000 

DER 9,182 ,953 ,469 9,634 0,000 

a. Dependent Variable: PBV 
Sumber: Hasil Uji SPSS 24 
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Berdasarkan pada hasil koefisien regresi (B) pada tabel 9, maka diperoleh persamaan 

regresi sebagai berikut: 

 

Y = 13,492+ 0,907 + 9,182 

 

Berdasarkan persamaan regresi tersebut, diperoleh informasi bahwa nilai konstanta 

persamaan di atas sebesar 13,492 angka ini menunjukkan bahwa jika variabel-variabel 

independen diasumsikan konstan, maka variabel signifikan yaitu nilai PBV 0,000. Koefesien 

regresi profitabilitas (ROA) sebesar 0.907 menunjukkan bahwa terdapat pengaruh positif 

antara variabel Profitabilitas (X1) terhadap nilai perusahaan (Y) sebesar 0.907. Hal ini berarti 

apabila variabel Profitabilitas (X1) naik sebesar 1% maka nilai perusahaan (Y) akan naik 

sebesar 0.907. Koefesien regresi Kebijakan hutang (DER) sebesar 9,182 menunjukkan bahwa 

terdapat pengaruh positif antara variabel Kebijakan hutang (X2) terhadap nilai perusahaan (Y) 

sebesar 9,182. Hal ini berarti apabila variabel kebijakan hutang (X2) naik sebesar 1% maka 

nilai perusahaan (Y) akan naik sebesar 9,182. 

 

Selanjutnya Koefisien determinasi (R2) pada intinya mengukur seberapa jauh 

kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen (Ghozali, 2009). Nilai 

koefisien determinasi adalah antara nol dan satu. Nilai (R2) yang kecil berarti kemampuan 

variabel-variabel independen dalam maenjelaskan variasi variabel dependen sangat terbatas. 

 

Tabel 10: Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) 
Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .842a .710 .694 5.83660 

Sumber: Hasil Olah Data 

 

Berdasarkan tabel 10, dapat diketahui bahwa pengaruh ke dua variabel independen, 

yaitu Profitabilitas (ROA), dan Kebijakan hutang (DER) terhadap variabel dependen (Nilai 

Perusahaan) dinyatakan dengan nilai koefisien determinasi R2 (R Square) sebesar 0.710 atau 

71 % variasi Nilai Perusahaan dapat dijelaskan oleh variasi dari kedua variabel independen, 

yaitu Profitabilitas (ROA), dan Kebijakan hutang (DER). Sedangkan sisanya sebesar 29 % 

dijelaskan oleh penyebab (variabel) lain yang tidak diperhitungkan dalam model penelitian ini. 

 

Uji F dilakukan untuk melihat pengaruh variabel-variabel independen secara 

keseluruhan terhadap variabel dependen sebagai daya ramal. Pengujian dilakukan dengan 

membandingkan nilai F hitung dengan F tabel. Hasil uji F dapat dilihat pada tabel berikut: 

 

 

Tabel 11: Hasil Uji Simultan (F-hitung) 
ANOVAa 

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 

1 Regression 3868,894 2 1934,447 197,223 0,000b 

Residual 353,104 36 9,808   

Total 4221,998 38    

  a. Dependent Variable: PBV 
  b. Predictors: (Constant), KEBIJAKAN HUTANG, PROFIBILITAS 
  Sumber: Hasil Uji SPSS 24 
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Berdasarkan tabel 11 dilihat bahwa hasil uji F menunjukkan nilai F hitung lebih besar 

197,223 dengan nilai signifikansi sebesar 0,000b. Nilai signifikansi tersebut lebih kecil dari 0,05 

sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel independen yaitu Jumlah Aktiva Tetap, Jumlah 

Hutang Jangka Panjang dan Equity berpengaruh positif terhadap Kinerja Keuangan sehingga 

hipotesis yang diajukan diterima. 

 

Uji parsial digunakan untuk mengetahui apakah variabel independet (X) berpengaruh 

signifikan terhadap variabel dependen (Y). Pengujian dilakukan dengan taraf signifikansi 0,05. 

Jika t-hitung > dari t-tabel maka H0 ditolak dan Ha diterima. Sebaliknya Jika t-hitung < dari t-

tabel maka H0 diterima dan Ha ditolak. 

 
Tabel 12: Hasil Uji t (Parsial) 

Coefficientsa 
Model Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients 

T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 (Constant) 13,492 1,206  11,183 0,000 

ROA 0,907 ,057 ,770 15,812 0,000 

DER 9,182 ,953 ,469 9,634 0,000 

a. Dependent Variable: PBV 
Sumber: Hasil Uji SPSS 24 

 

Berdasarkan pada tabel 12, nilai sig 0,000. Nilai signifikan lebih kecil dari nilai 

probabilitas 0,05 atau nilai 0,000 < 0,05, maka Ha diterima dan Ho ditolak. Variabel X1(ROA) 

mempunyai t hitung yakni 15,812. Jadi t hitung < t table 2.028, maka dapat disimpulkan bahwa 

variabel X1 (ROA) memiliki pengaruh signifikan sebesar 0,907terhadap variabel Y (PBV). Nilai 

signifikan lebih kecil dari nilai probabilitas 0,05 atau nilai 0,000 < 0,05, maka Ha diterima dan 

Ho ditolak. Variable X2 (DER) mempunyai t hitung yakni 9,634 jadi t hitung > t table 2.028, 

maka dapat disimpulkan bahwa variable X2(DER) tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap 

Y(PBV). 

  

  

Discussion  

Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan 

Hipotesis pertama menyatakan bahwa terdapat pengaruh positif antara return on asset 

(ROA) terhadap variabel nilai perusahaan. Setelah dilakukan perhitungan dengan analisis 

regresi linear berganda dengan menggunakan program SPSS diperoleh Hasil analisis statistik 

untuk variabel profitabilitas, diketahui bahwa koefisien regresi profitabilitas bernilai positif 

sebesar 0.907, dengan nilai signifikan sebesar 0.000, sehingga lebih kecil dari 0,05. Dapat 

disimpulkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014 

- 2016. Sehingga hipotesis pertama yang diajukan dapat diterima. Hal ini berarti semakin tinggi 

nilai profit yang didapat maka akan semakin tinggi nilai perusahaan. Karena profit yang tinggi 

akan memberikan indikasi prospek perusahaan yang baik sehingga dapat memicu investor 

untuk ikut meningkatkan permintaan saham. Permintaan saham yang meningkat akan 

menyebabkan nilai perusahaan yang meningkat.  

Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh (Susilaningrum, 

2016; Syardiana et al., 2015) yang menemukan bahwa return on assets berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas yang tinggi akan memberikan sinyal positif 

bagi investor bahwa perusahaan menghasilkan dalam kondisi yang menguntungkan. Hal ini 

menjadi daya tarik investor untuk memiliki saham perusahaan. Permintaan saham yang tinggi 
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akan membuat para investor menghargai nilai saham lebih besar dari pada nilai yang tercatat 

pada neraca perusahaan, sehingga PBV perusahaan tinggi dan nilai perusahaan pun tinggi. 

Dengan demikian maka profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Namun penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian (Triagustina et al., 2015) yang 

menemukan bahwa ROA berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.  

 

Pengaruh kebijakan hutang terhadap nilai perushaan  

Hipotesis kedua menyatakan bahwa terdapat pengaruh positif antara kebijakan hutang 

(DER) terhadap variabel nilai perusahaan. Setelah dilakukan perhitungan dengan analisis 

regresi linear sederhana dengan menggunakan program SPSS diperoleh hasil analisis statistik 

untuk variabel kebijakan hutang diketahui bahwa koefisien regresi kebijakan hutang bernilai 

positif sebesar 9.182, dengan nilai signifikan sebesar 0.000, sehingga lebih kecil dari 0,05. 

Dapat disimpulkan bahwa kebijakan hutang berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman pada perusahaan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2014 - 2016, sehingga hipotesis kedua yang diajukan diterima. 

Hasil penelitian ini didukung dengan Trade off Theory dimana tingkat hutang yang 

optimal tercapai ketika penghematan pajak mencapai jumlah yang maksimal terhadap biaya 

kesulitan keuan-gan. Teori ini memperbandingkan manfaat dan biaya atau keseimbangan 

antara keuntungan dan kerugian atas penggunaan hu-tang. Hasil penelitian ini konsisten 

dengan temuan Modigliani and Miller pada tahun 1963 bahwa dengan memasukkan pajak 

penghasilan perusahan, maka penggunaan hutang akan meningkatkan nilai perusahaan. 

Disamping itu dengan hutang dapat digunakan untuk mengendalikan penggunaan free cash 

flow secara berlebihan. Para manajer telah terpengaruh oleh adanya hutang, namun masih 

perlu dukungan pengendalian manajer misalnya melalui institutional ownership agar terhindar 

dari penggunaan free cash flow yang sia-sia. Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian 

yang dilakukan oleh (Sukirni, 2016) yang menemukan bahwa kebijakan hutang berpengaruh 

positif signifikan terhadap nilai perusahaan. namun penelitian ini tidak sejalan dengan 

penelitian (Herawati, 2017; Hidayat, 2018; Nainggolan & Listiadi, 2014) yang menunjukkan 

bahwa kebijakan hutang tidak berpengaruh signifikan terhadap niali perusahaan.  

 
 

5. Conclusion 

Berdasarkan hasil analisis data tentang pengaruh profitabilitas dan kebijakan hutang 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2014-2016 diperoleh kesimpulan sebagai berikut: 1. ROA (Return 

On Asset) berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan makanan dan 

minuman di Bursa Efek Indonesia hasil penelitian ini menunjukkan bahwa semakin tinggi nilai 

profit yang didapat maka akan semakin tinggi nilai perusahaan. Karena profit yang tinggi akan 

memberikan indikasi prospek perusahaan yang baik sehingga dapat memicu investor untuk 

ikut meningkatkan permintaan saham. Permintaan saham yang meningkat akan menyebabkan 

nilai perusahaan yang meningkat. 2. DER (Debt to Equity) berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan pada perusahaan makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia hasil 

penelitian ini menunjukkan bahwa dengan memasukkan pajak penghasilan perusahan, maka 

penggunaan hutang akan meningkatkan nilai perusahaan. Disamping itu dengan hutang dapat 

digunakan untuk mengendalikan penggunaan free cash flow secara berlebihan. Para manajer 

telah terpengaruh oleh adanya hutang, namun masih perlu dukungan pengendalian manajer 
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misalnya melalui institutional ownership agar terhindar dari penggunaan free cash flow yang 

sia-sia. 

Berdasarkan kesimpulan pada penelitian ini, maka dapat disampaikan beberapa saran 

sebagai berikut: 1. Bagi investor, diharapkan hasil penelitian ini dapat memberikan informasi 

mengenai faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan yaitu profitabilitas dan kebijakan 

hutang. 2. Bagi pihak perusahaan, penyediaan informasi keuangan yang lengkap dan jelas 

untuk mengurangi informasi asimetri dan sebagai sumber informasi mengenai kondisi 

keuangan perusahaan oleh pihak eksternal pengguna laporan keuangan perusahaan atau 

investor perlu dilakukan bagi perusahaan. Selain itu perusahaan harus mampu untuk 

meningkatkan kinerja perusahaan khususnya terhadap keputusan investasi dalam kaitannya 

dengan nilai perusahaan. Karena dengan besarnya tingkat investasi yang dilakukan oleh 

perusahaan maka perusahaan akan memiliki kesempatan-kesempatan dalam memperoleh 

hasil atau return dari kegiatan investasi tersebut. 3. Penelitian selanjutnya dapat memperbaiki 

keterbatasan yang ada dalam penelitian ini dan memperbanyak jumlah sampel serta tahun 

pengamatan untuk mendapatkan hasil yang menyelurun dan diharapkan dapat 

mengembangkan penelitian dengan faktor lain yang memengaruhi nilai perusahaan diluar 

penelitian ini. 
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