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PENGARUH DEBT TO EQUITY RATIO, RETURN ON ASSETS, DAN
CURRENT RATIO TERHADAP PRICE TO BOOK VALUE SUB SEKTOR

MAKANAN DAN MINUMAN TAHUN 2013-2017

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji  pengaruh struktur modal,
profitabilitas, dan likuiditas terhaadap nilai perusahaan pada perusahaan
manukfaktur sub sector makanan dan minuman tahun 2013-2017. Sampel yang
digunakan adalah 70 sampel yang terdiri dari 14 perusahaan sektor makanan dan
minuman dalam periode 5 tahun. Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah data panel yang diperoleh dari laporan keuangan perusahaan. dengan
demikian regresi linear berganda tersebut dianalisis dengan bantuan program
software Eviews 8 for windows. Ketika data penelitian tidak memiliki distribusi
yang normal, maka analisis regresi linear berganda tidak sah untuk digunakan,
sebagai alternatifnya yaitu melalui penggunaan metode Robust Regression on
Ordered Statistics (ROS).

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa struktur modal tidak berpengaruh
secara signifikan terhadap nilai perusahaan, profitabilitas berpengaruh secara
signifikan terhadap nilai perusahaan, likuiditas tidak berpengaruh secara
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci : struktur modal, profitabilitas, likuiditas, nilai perusahaan, debt to
equity, return on assets, current ratio, price to book value.
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BAB 1

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Penelitian

Pertumbuhan industri sektor makanan dan minuman di Indonesia

semakin pesat.Industri makanan dan minuman mendapat peluang yang lebih

besar untuk terus berkembang. Sektor industri makanan dan minuman menjadi

motor pertumbuhan industri pengolahan khususnya non-migas pada 2017 yang

ditargetkan tumbuh 5,3% sampai 5,6%. Sementara itu, proyeksi pertumbuhan

ekonomi baru mencapai 5,1% sampai 5,4%, artinya target pertumbuhan

ditahun 2017 lebih dari proyeksi pertumbuhannya. Pemerintah optimistis

bahwa kondisi perekonomian nasional akan lebih stabil dan membaik, sehingga

menumbuhkan iklim investasi yang kondusif bagi sektor industri.

https://m.tempo.com(diakses pada 23/07/17).

Ketua Umum Gabungan Pengusaha Makanan dan Minuman Seluruh

Indonesia (GAPMMI), mengatakan bahwa peluang industri makanan dan

minuman di Indonesia masih baik dan memiliki potensi yang besar untuk

diperhitungkan di pasar ASEAN, selain Thailand, Vietnam dan Filipina.Hal ini

menunjukkan bahwa industri makanan dan minuman menjadi salah satu

perusahaan yang memiliki tingkat pertumbuhan yang baik, meskipun sebagian

besar bahan baku yang digunakan masih impor dari Negara lain. Sekitar 70%

bahan baku untuk industri makanan dan minuman masih diimpor. Salah satu

penyebabnya adalah masih kurangnya integrasi dari hulu ke hilir

http://www.kemenperin.go.id. (diakses pada 23/07/17).



Industri makanan dan minuman menunjukkan pertumbuhan yang cukup

signifikan sebagaimana yang terlihat pada tabel berikut.

Tabel 1.1

Pertumbuhan Sektor Makanan dan Minuman

Emiten
Tahun

Pertumbuhan
2015 2016

AISA 6,010,895 6,545,680 8.9%
ALTO 296,471 301,781 1.8%
CEKA 3,485,733 4,115,541 18.1%
DLTA 1,573,138 1,658,619 5.4%
ICBP 31,741,094 34,466,069 8.6%
INDF 64,061,947 66,750,317 4.2%
MLBI 2,696,318 3,263,311 21.0%
MYOR 14,818,731 18,349,960 23.8%
PSDN 884,906 932,905 5.4%
ROTI 2,174,502 2,521,921 16.0%
SKBM 1,362,245 1,501,115 10.2%
SKLT 745,107 833,850 11.9%
ULTJ 4,393,933 4,685,988 6.6%

Rata-Rata 10.9%
Sumber: Data laporan keuangan diolah

Berdasarkan data di atas, terlihat bahwa pertumbuhan industri sektor

makanan dan minuman tahun 2015-2016 yaitu 10,9%, hal ini menunjukkan

bahwa industri Makanan dan Minuman memiliki kinerja yang positif. Tingkat

pertumbuhan di tahun 2016 tidah diikuti dengan pertumbuhan di tahun 2017,

yang mana industri makanan dan minuman melambat tumbuh 7,19%. Menurut

Airlangga Hartanto sebagai yang dikutip dari Detik Finance (10 Oktober

2017), ndustri Makanan dan Minuman menjadi salah satu sektor penting dalam

perekonomian Indonesia, namun pertumbuhan industri makanan dan minuman

di akhir Juni 2017 melambat dibandingkan hasil triwulan I-2017. Pertumbuhan

industri makanan dan minuman pada triwulan kedua sebesar 7,19%. Walaupun



mengalami sedikit perlambatan bila dibandingkan dengan triwulan I-2017

sebesar 8,15%.

Dengan demikian industri makanan dan minuman akan memberikan

peluang yang positif dalam berinvestasi. Peluang untuk menanamkan investasi

pada sektor makanan dan minuman ini sangat menjanjikan, karena pasar masih

terbuka lebar dengan jumlah penduduk yang besar pula. Pertumbuhan ekonomi

dan jumlah penduduk Indonesia yang besar menjadi penopang pertumbuhan

pendapatan ini. dengan meningkatnya pertumbuhan di sektor ini. Ketika terjadi

perlambatan pertumbuhan pada sektor ini tentunya akan sebanding dengan

perlambatan nilai saham perusahaan yang mana nilai saham perusahaan akan

memberikan gambaran pada nilai perusahaan khususnya dari kacamata para

investor.

Dalammenjalankan usaha suatu perusahaan sangatlah bergantung pada

dana. Pengelolaan dana yang baik akan berdampak baik bagi perusahaan.

Kegiatan pengelolaan sumber dana dimulai dari perencanaan akan kebutuhan

dana, kemudian diikuti oleh pelaksanaan pencairan sumber dana dan

pengendalian atau pengawasan terhadap sumber-sumber dana yang tersedia.

Pengelolaan dana yang dimaksud disini ialah struktur modal. Struktur modal

memiliki peranan yang penting bagi kelangsungan perusahaan, terutama ketika

perusahaan bermaksud melakukan ekspansi maka perusahaan harus

menentukan berapa besarnya modal yang diperlukan untuk membiayai

usahanya. Setruktur modal berkaitan dengan perbandingan ataran tingkat

hutang dengan modal yang dimiliki yang dapat dilihat dari debt to equityratio.



Sementara itu, masalah likuiditas berhubungan dengan masalah

kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansialnya yang harus

segera dipenuhi. Likuiditas perusahaan menunjukkan kemampuan untuk

membayar kewajiban finansial jangka pendek tepat pada waktunya. Likuiditas

perusahaan ditunjukkan oleh besar kecilnya aktiva lancar yaitu aktiva yang

mudah untuk diubah menjadi kas yang meliputi kas, surat berharga, piutang,

dan persediaan. Perusahaan menginginkan laba yang besar dari hasil

penjualannya, karena semakin besar penjualan barang usaha semakin tinggi

prifitabilitas yang didapat, keuntungan tinggi membuat nilai perusahaan

menjadi tinggi dan menjadi sejahtera. Perusahaan dituntut untuk meningkatkan

efesien kerja sehingga dapat mecapai tujuan perusahaan yaitu mendapat

keuntungan. Konsep likuiditas berkaitan dengan kemampuan perusahaan

membayar hutang jangka penden dengan menggunakan aktiva lancar

perusahaan melalui indikator current ratio.

Melalui fenomena ini, sangat dimungkinkan bahwa nilai perusahaan

dipengaruhi oleh beberapa faktor, seperti tingkat likuiditas perusahaan maupun

komposisi struktur modal yang dimiliki perusahaan dalam menjalankan

kegiatan operasionalnya. Beberapa hasil penelitian sebelumnya juga telah

melakukan kajian sejenis, namun terdapat ketidakkonsistenan temuan

(research gap) seperti yang diuraikan sebagai berikut.



Tabel 1.2

Research Gap

No Peneliti Temuan Arah

1 Hamidy et al. (2015)

Anjarwati et al. (2016)

Struktur modal berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan +

Suranto et al. (2017)

Lubis et al. (2017)

Fadhli (2015)

Struktur modal berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan

Tidak

2 Wijaya dan Purnawati
(2013)

Likuiditas berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan

-

Lubis et al. (2017)

Anjarwati et al. (2016)

Likuiditas berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan

Tidak

Hasilpenelitian terdahulu menunjukkan penemuan yang tidak konsisten,

hal ini disebabkan karena adanya faktor lain yang ikut berpengaruh seperti

profitabilitas perusahaan. Profitabilitas merupakan ukuran dimana suatu

perusahaan mampu menghasilkan laba.Nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh

besar kecilnya profitabilitas yang dihasilkan oleh perusahaan, apabila

profitabilitas perusahaan baik maka para investor akan melihat sejauh mana

perusahaan menghasilkan laba dari penjualan dan investasi

peusahaan.Profitabilitas merupakan salah satu faktor yang secara teoritis

menentukan nilai suatu perusahaan. Perusahaan yang mampu menghasilkan

laba besar dan stabil akan menarik para investor, karena secara otomatis akan

menguntungkan investor.



Kemampuan perusahaan yang besar untuk menghasilkan laba juga

menunjukkan manajemen perusahaan yang baik, sehingga menumbuhkan

kepercayaan pada investor. Kepercayaan investor ini pada akhirnya dapat

menjadi instrumen yang paling efektif untuk mengangkat harga saham

perusahaan. Peningkatan harga saham samaartinya meningkatkan nilai

perusahaan, sehingga lebih lanjut dapat menjamin kemakmuran pemegang

saham. Tingkat profitabilitas perusahaan dapat dilihat dari rasio yang

menunjukkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba atas penggunaan aset

perusahaan yaitu return on assets. Beberapa penelitian terdahulu juga telah

membuktikan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap

nilai perusahaan (Hamidy et al.,2015; Suranto et al.,2017; Fadhli,2015;

Anjarwati et al., 2016). Dengan demikian, penelitian ini diperlukan untuk

menguji kembali pengaruh beberapa faktor fundamental yaitu struktur modal

dan likuiditas serta profitabilitan terhadap nilai perusahaan.

B. Identifikasi Masalah

Identifikasi masalah berdasarkan uraian pada latar belakang di atas

adalah sebagai berikut.

1. Pertumbuhan perusahaan sub sektor makanan dan Minuman mengalami

pertlambatan di tahun 2017 yang mana pada kuartal I sebesar 8,15%

menjadi 7,19% di kuartal II. Pertumtuhan ini jauh lebih kecil jika

dibandingkan dengan pertumbuhan 2015 menuju 2016 sebesar 10.9%.



2. Terjadi perbedaan temuan (reseach gap) antara struktur modal (debt to

equityratio, likuiditas (current ratio) dan profitabilitas (return on assets)

terhadap nilai perusahaan (price to book value).

Berdasarkan identifikasi masalah di atas, maka peneliti tertarik

mengadakan penelitian lebih lanjut tentang “Pengaruh Debt to Equity, Return

on Assets dan Current Ratio terhadap Price to Book Value pada Perusahaan

Manufaktur Sub Sektor Makanan dan Minuman Tahun 2013 – 2017”.

C. Pembatasan Masalah

Pembatasan masalah dalam penelitian ini dimaksudkan agar penelitian

lebih terarah pada pokok permasalahan yang ingin diteliti. Batasan-batasan

tersebut yaitu:

1. Penelitian hanya dilakukan untuk mengetahui besarnya pengaruh debt to

equityratio, return on assets dan current ratio terhadap price to book value.

2. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur sub sektor makanan

dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

3. Periode yang digunakan selama 5 tahun terakhir yaitu 2013 – 2017, karena

dalam periode 5 tahun terakhir tingkat inflasi sangat tidak stabil dan nilai

tukat cenderung mengalami peningkatan.



D. Rumusan Masalah

Berdasarkan identifikasi permasalahan dan batasan penelitian dapat

dirumuskan permasalahan penelitian sebagai berikut.

1. Apakah debt to equityratio berpengaruh signifikan terhadap price to book

value Sub Sektor Makanan dan Minuman?

2. Apakah return on assets berpengaruh signifikan terhadap price to book

value Sub Sektor Makanan dan Minuman?

3. Apakah current ratio berpengaruh signifikan terhadap price to book value

Sub Sektor Makanan dan Minuman?

4. Apakah debt to equityratio, return on assets dan current ratio secara

simultan berpengaruh signifikan terhadap price to book value Sub Sektor

Makanan dan Minuman?

E. Tujuan dan Manfaat

1. Tujuan

Berdasarkan uraian pada rumusan masalah di atas, maka tujuan

dilakukannya penelitian ini adalah untuk:

a. Mengetahui dan menjelaskan besarnya pengaruh debt to equityratio

terhadap price to book value Sub Sektor Makanan dan Minuman.

b. Mengetahui dan menjelaskan besarnya pengaruh return on assets

terhadap price to book value Sub Sektor Makanan dan Minuman.

c. Mengetahui dan menjelaskan besarnya pengaruh current ratio terhadap

price to book value Sub Sektor Makanan dan Minuman.



d. Mengetahui dan menjelaskan besarnya pengaruh debt to equityratio,

return on assets dan current ratio secara simultan terhadap price to book

value Sub Sektor Makanan dan Minuman.

2. Manfaat

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat

sebagai berikut:

a. Manfaat Teoritis

1) Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat dan menambah

pengetahuan serta menerapkan ilmu yang diperoleh dari proses studi

khususnya dibidang akuntansi keuangan, karena dengan dilakukanya

penelitian ini membuat peneliti lebih mempelajari secara mendalam

tentang variabel-variabel yang digunakan.

2) Penelitianini diharap dapat memberikan kontribusi pada

pengembangan teori tentang pasar modal serta mendorong peneliti

selanjutnya dapat melakukan penelitian lebih lanjut mengenai

penelitian yang sejenis dengan mengembangkannya.

b. Manfaat Praktis

1) Sebagai masukan bagi pihak perusahaan dalam pengambilan

kebijakan di bagian manejemen keuangan agar mendapatkan kinerja

keuangan yang lebih baik.

Sebagai masukan dan pertimbangan bagi akademik dalam menyiapkan lulusan
yang handal dalam mengevaluasi tingkat pemahaman mahasiswa terhadap teori
yang sudah diberikan.
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