
35

BAB V

GAMBARAN SUBYEK PENELITIAN DAN ANALISIS DATA

5.1 Hasil Penelitian

5.1.1 Deskripsi Perhitungan Data Penelitian
Variabel-variabel yang akan diteliti pada penelitian ini adalah : 1)

Solvabilitas yang terdiri dari Debt To Equity Ratio (DER) ; 2) Profitabilitas yang
terdiri dari Return On Asset (ROA), dan 3) Nilai Perusahaan yang terdiri dari Price
to Book Value (PBV).

Data-data mengenai rasio tersebut diperoleh dari laporan keuangan tahunan
perusahaan-perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Perusahaan-perusahaan tersebut yaitu Delta Djakarta Tbk, PT (DLTA),
Mayora Indah Tbk, PT (MYOR), Nippon Indosari Corporindo Tbk, PT (ROTI),
Sekar Laut Tbk, PT (SKLT). Laporan keuangan yang dihitung adalah laporan
keuangan periode tahun 2012 sampai dengan tahun 2016.
Adapun rincian masing-masing variabel yang akan diteliti akan di uraikan sebagai
berikut :

1. Debt to Equity Ratio (DER)

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio perbandingan antara jumlah
modal dengan modal sendiri. Semakin besar jumlah hutang dibanding
dengan modal sendiri. Semakin besar jumlah hutang dibanding dengan
modal sendiri berarti risiko dari para investor semakin tinggi. Sesuai konsep
risk dan return, maka investor hanya mau menanggung risiko sesuai degan
return yang diharapkan. Rasio ini berpengaruh positif dan negatif terhadap
harga saham.

Merupakan rasio yang menggunakan hutang dan modal untuk
mengukur besarnya rasio. Semakin tinggi rasio, semakin rendah pendanaan
perusahaan yang disediakan oleh pemegang saham. Semakin tinggi DER
menunjukkan komposisi total hutang (jangka pendek dan jangka panjang)
semakin besar dibanding dengan total modal sendiri, sehingga berdampak
semakin besar beban perusahaan terhadap pihak luar (kreditur).
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Tabel 5.1
Perhitungan Debt to Equity Ratio (DER)

Kode
Perusahaan Tahun

Total hutang (Jutaan
Rp.)

Total Ekuitas (Jutaan
Rp.) DER

DLTA 2012 147.095.322 598.211.513 24,59%

2013 190.482.809 676.557.993 28,15%

2014 237.047.063 760.396.104 31,17%

2015 188.700.435 849.621.481 22,21%

2016 185.422.642 1.012.374.008 18,32%

MYOR 2012 5.234.655.914.665 3.067.850.327.238 170,63%

2013 5.816.323.334.823 3.893.900.119.177 149,37%

2014 6.220.960.735.713 4.077.036.284.827 152,59%

2015 6.148.255.759.034 5.194.459.927.187 118,36%

2016 6.657.165.872.077 6.265.255.987.065 106,26%

ROTI 2012 538.337.083.673 666.607.597.550 80,76%

2013 1.035.351.397.437 787.337.649.671 131,50%

2014 189.311.196.709 953.583.079.507 19,85%

2015 1.517.788.685.162 1.188.534.951.872 127,70%

2016 1.476.889.086.692 1.442.751.772.026 102,37%

SKLT 2012 120.263.906.808 129.482.560.948 92,88%

2013 162.339.135.063 139.650.353.636 116,25%

2014 199.636.573.747 132.295.765.073 150,90%
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Kode
Perusahaan Tahun

Total hutang (Jutaan
Rp.)

Total Ekuitas (Jutaan
Rp.) DER

2015 225.066.080.248 152.044.668.111 148,03%

2016 272.088.644.079 296.151.295.872 91,87%

Maksimum 6.657.165.872.077 6.265.255.987.065 170,63%

Minimum 147.095.322 598.211.513 18,32%

Rata-rata 1.790.769.107.710 1.419.541.975.043 94,19%
Berdasarkan tabel di atas, diketahui bahwa total hutang secara rata-rata

adalah sebesar Rp. 1.790.769.107.710 , yang tertinggi dimiliki oleh MYOR dan
tercapai di tahun 2016 yaitu sebesar Rp. 6.657.165.872.077, dan total hutang
terendah dimiliki oleh DLTA di tahun 2012 sebesar Rp. 147.095.322. Total ekuitas
rata-rata perusahaan makanan dan minuman di tahun 2012 sampai 2016 adalah
sebesar 1.419.541.975.043, yang tertinggi dimiliki oleh MYOR di tahun 2016 dan
terendah DLTA di tahun 2012. Debt to Equity Ratio (DER) rata-rata perusahaan
makanan dan minuman di tahun 2012-2016 adalah sebesar 94,19%, tertinggi
dimiliki MYOR sebesar 170,63% di tahun 2012 dan terendah dimiliki oleh DLTA
sebesar 18,32% di tahun 2016. Berdasarkan lampiran tersebut dapat diketahui bahwa
kemampuan perusahaan makanan dan minuman dalam memenuhi kewajiban
finansial jika di likuidasi pada tahun 2016 adalah sebesar 94,19%. Angka tersebut
mengandung pengertian bahwa setiap Rp. 94,19 dari Rp. 1 rupiah modal sendiri
(ekuitas) dijadikan jaminan hutang. Dengan demikian tampak bahwa kemampuan
perusahaan untuk menutupi hutang-hutangnya yang didanai oleh ekuitas atau modal
sendiri sangat tidak mencukupi.

2. Return on Asset (ROA)
Return On Asset (ROA) merupakan rasio yang menunjukkan hasil (return)
atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan (Kasmir 2008, hal
201). Return On Asset ialah rasio yang menunjukkan seberapa banyak laba
bersih yang bisa diperoleh dari seluruh aktiva yang dimiliki untuk
menghasilkan laba setelah pajak. Karena itu digunakan angka laba setelah
pajak dan rata-rata kekayaan perusahaan. Dengan demikian rasio ini
menghubungkan keuntungan yang diperoleh dari operasinya perusahaan
dengan jumlah investasi tau aktiva yang digunakan untuk menghasilkan
keuntutngan operasi tersebut.
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Tabel 5.2
Perhitungan Return on Asset (ROA)

kode
perusahaan Tahun

laba bersih (Jutaan
Rp.)

total aktiva(Jutaan
Rp.) ROA

DLTA 2012 213.421.077 745.306.835 28,64%

2013 270.498.062 872.682.405 31,00%

2014 288.499.375 997.443.167 28,92%

2015 192.045.199 1.038.321.916 18,50%

2016 254.509.268 1.197.796.650 21,25%

MYOR 2012 744.428.404.309 8.302.506.241.903 8,97%

2013 1.013.556.238.779 9.710.223.454.000 10,44%

2014 409.618.689.484 10.297.997.020.540 3,98%

2015 1.250.233.128.560 11.342.715.686.221 11,02%
kode

perusahaan Tahun
laba bersih (Jutaan

Rp.)
total aktiva(Jutaan

Rp.) ROA

2016 1.388.676.127.665 12.922.421.859.142 10,75%

ROTI 2012 149.149.548.025 1.204.944.681.223 12,38%

2013 158.015.270.921 1.822.689.047.108 8,67%

2014 188.648.345.876 2.142.894.276.216 8,80%

2015 270.538.700.440 2.706.323.637.034 10,00%

2016 279.777.368.831 2.919.640.858.718 9,58%
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kode
perusahaan Tahun

laba bersih (Jutaan
Rp.)

total aktiva(Jutaan
Rp.) ROA

SKLT 2012 7.962.693.771 249.746.467.756 3,19%

2013 11.440.014.188 301.989.488.699 3,79%

2014 16.855.973.113 336.932.338.819 5,00%

2015 20.066.791.849 377.110.748.359 5,32%

2016 20.646.121.074 568.239.939.951 3,63%

Maksimum 1.388.676.127.665 12.922.421.859.142 31,00%

Minimum 192.045.199 745.306.835 3,19%

Rata-rata 296.541.619.493 3.260.561.364.833 12,19%

Berdasarkan tabel di atas, diketahui bahwa total aktiva secara rata-
rata adalah sebesar Rp. 296.541.619.493, yang tertinggi dimiliki oleh MYOR dan
tercapai di tahun 2016 yaitu Rp. 1.388.676.127.665 dan aktiva terendah dimiliki
oleh DLTA di tahun 2015 sebesar Rp. 192.045.199. Laba bersih terendah dimiliki
oleh DLTA di tahun 2012 sebesar 745.306.835 , yang tertinggi dimiliki oleh MYOR
sebesar 12.922.421.859.142 di tahun 2016.

Return on Asset (ROA) rata-rata yang tecapai oleh perusahaan makanan dan
minuman selama tahun 2012-2016 adalah sebesar 12,19%. Perolehan ROA tertinggi
dimiliki oleh DLTA sebesar 31,00%, dan terendah dimiliki oleh SKLT sebesar
3,19% di tahun 2012. Temuan ini memberi memberi pengertian bahwa setiap Rp. 1
rupiah yang diasumsikan dalam bentuk aktiva akan memberikan keuntungan sebesar
Rp. 0,1219 kepada perusahaan.

3. Price to Book Value (PBV)
Menurut Robert Ang (1997) dalam Novitasari (2013) Price to Book Value
ditunjukkan dengan perbandingan antara harga sham dengan nilai buku
dihitung sebagai hasil dari ekuitas pemegang saham dengan jumlah saham
yang beredar.
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Tabel 5.3
Perhitungan Price to Book Value (PBV)

Kode
perusahaan

Tahun nilai buku
persaham

harga perlembar
saham

PBV

DLTA 2012 37,35744403 1000 2676,84
2013 42,25006843 1000 2366,86
2014 47485,63724 1000 2,11
2015 1061,15266 1000 94,24
2016 1264,42586 1000 79,09

MYOR 2012 4001,975422 500 12,49
2013 4353,898222 500 11,48
2014 4558,668812 500 10,97
2015 5808,097062 500 8,61
2016 280,2155789 500 178,43

ROTI 2012 658,4689217 20 3,04
2013 155,5449938 20 12,86
2014 188,3881385 20 10,62
2015 234,804803 20 8,52
2016 286,0152065 20 6,99

SKLT 2012 187,4547112 100 53,35
2013 202,1748452 100 49,46
2014 198,7660562 100 50,31
2015 220,118363 100 45,43
2016 476,3829476 100 20,99

Maksimum 47485,63724 1000 2676,84
Minimum 37,35744403 20 2,11
Rata-rata 3585,089868 405 285

Berdasarkan tabel di atas, diketahui bahwa harga pentupan rata-rata saham
perusahaan makanan dan minuman yang dijadikan obyek dalam penelitian adalah
sebesar Rp. 405 perlembar. Harga pentupan tertinggi selama periode penelitian
2012-2016 dimiliki oleh DLTA sebesar Rp. 1000 dan yang terendah dimiliki oleh
ROTI sebesar Rp. 20 per lembar. Harga penutupan merupakan harga pasar saham
yang diperdagangkan oleh Bursa Efek Indonesia dan setiap perusahaan selalu
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berusaha agar harga saham yang dijualnya untuk meningkat dari waktu ke waktu
agar melebihi harga buku ada.

Dari dari nilai buku (BV atau book value) saham, maka BV rata-rata adalah
sebesar Rp. 3585,089868 perlembar. BV tertinggi dimiliki oleh DLTA sebesar Rp.
47485,63724 di tahun 2014. Sementara BV terendah dimiliki oleh DLTA sebesar Rp.
37,35744403 di tahun 2012. BV ini bila dikalikan dengan jumlah saham beredar
maka nilainya adalah sama dengan nilai modal sendiri disetorkan melalui saham.

PBV menunjukkan nilai nyata dari perusahaan yang dihargai oleh harga
penutupan. PBV merupakan pembagian antara harga penutupan saham dengan harga
buku yang dimiliki oleh perusahaan. Semakin tinggi PBV maka semakin tinggi nilai
perusahaan tersebut di bursa saham. PBV rata-rata dari perusahaan makanan dan
minuman selama periode 2012-2016 adalah 285 dengan nilai tertinggi sebesar
2676,84 dimiliki oleh DLTA di tahun 2012 dan terendah sebesar DLTA di tahun
2014.

Nilai PBV yang dimiliki DLTA adalah 2676,84 yang artinya nilai saham
DLTA yang beredar di pasaran saat ini sudah hampir 6 kali lipat dibandingkan
dengan nilai buku yang dicatat oleh perusahaan bersangkutan. Dengan memiliki
saham DLTA maka investor di untungkan investasinya sebanyak 6 kali dari nilai
awal. Sebaliknya, nilai PBV sebesar 2,11 pada DLTA di tahun 2014 menunjukkan
bahwa investor mengalami penurunan nilai investasinya sehingga tersisa 0,021 dari
nilai awal yang di tanamkan pada saham perusahaan DLTA.

5.1.2 Uji Asumsi Klasik

1. Uji Normalitas
Uji Nornalitas merupakan sebuah uji yang dilakukan dengan tujuan

untuk menilai sebaran data pada sebuah kelompok data atau variable,
apakah sebaran data tersebut berdistribusi normal atau tidak.

Model regresi yang baik adalah model persamaan yang memiliki
distribusi data normal atau mendekati nomal. Sebaran data tidak memiliki
sebaran yang terlampau acak atau terlampau menjauh dari diagonal kurva
normal.
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Tabel 5.4
Perhitungan Normalitas Data

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
NILAIPERUSAHAAN

N
20

2,851342
7,6776095

,455
,455
-,356
,455
,000c

Normal
Paramete
rsa,b

Most
Extreme
Differen
ces

Mean
Std.
Deviation
Absolute
Positive
Negative

Test Statistic
Asymp. Sig. (2-tailed)

Berdasarkan hasil penelitian perhitungan SPSS versi 23.0 di atas, maka
diketahui bahwa persamaan regresi yang dihitung pada penelitian ini sudah
memenuhi syarat normalitas data karena Asymp. Sig. (2-tailed) > 0,05. Selain itu,
dari bentuk grafik plot yang akan dikembangkan seperti gambar di bawah ini,
diketahui bahwa data berbentuk cukup normal karena bentuk kurva relatif sedikit
menceng ke kanan maupun ke kiri, serta sebaran data jaraknya tidak terlalu menjauh
dari garis diagonal.

Gambar 5.1

Grafik Uji Normalitas
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Gambar 5.2
Grafik Uji Normalitas

2. Uji Multikolineritas

Tabel 5.5
Hasil Perhitungan Uji Multikolineritas

Model
Colinearity Statistics

Tolerance VIF
DER
ROA

,347
,347

2,885
2,885

Berdasarkan perhitungan angka toleransi dan angka VIF yang
dihasilkan oleh masing-masing variabel, maka diketahui bahwa pada penelitian ini
tidak terdapat angka toleransi yang kurang dari 0,10 maupun angka VIF yang
melebihi angka 10 sehingga dapat dikatakan bahwa modal regresi yang tidak
memiliki gejala multikolineritas.
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3. Uji Autokorelasi
Tabel 5.6

Hasil Perhitungan Nilai DW

Modal R R
Square

Adjusted
R Square

Std. Error
of the
Estimate

Durbin-
Waston

1 ,686a ,470 ,408 5,9084111 1,171

a. Predictors: (Constant), ROA, DER
b. Dependent Variable: NILAI PERUSAHAAN

Diketahui :
DW = 1,171
N = 20
K = 2
Maka :
DL = 1.100
DU = 1.537
Kesimpulan :

Hasil pengujian autokorelasi mendapatkan koefisien Durbin Waston
sebesar 1,171. Hal ini menjadi indikasi tidak ada autokorelasi, positif atau
negatif karena du < dw < 4 – du (1.537 < 1.100 < 4 – 1.537) pada model
regresi yang digunakan.

4. Uji Heteroskedastisitas
Berdasarkan uji heterkedastisitas dengan grafis, maka diketahui titik-titik
data yang digunakan pada penelitian ini menyebar di sekitarr garis
horisontal ( sumbu Y), baik diatas maupun di bawahnya sehingga tidak
terjadi gejala heteroskedastisitas.
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Gambar 5.3
Kurva Uji Heteroskedastisitas

Tabel 5.7
Hasil perhitungan Uji Heteroskedastisitas

Model

Understandarized
Coefficients

Standarized
Coefficients

t Sig.
B Std.

Error
Beta

1 (Constant)
DER
ROA

-6,975
1,657
67,136

7,554
4,656
26,182

,107
,769

-,923
,356
2,564

,369
,726
,020

Yang diketahui bahwa thitung yang diperoleh DER ialah sebesar 0,356 dan ROA
sebesar 2,564. Yang berarti menunjukkan bahwa thitung lebih besar dari ttabel.
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5.1.3 Analisis Regresi Linier Berganda
Analisis regresi linier berganda adalah hubungan secara linier antara dua

atau lebih variabel independen dengan variabel dependen. Dalam analisis regresi,
selain mengykur kekuatan hubungan antara dua variabel atau lebih, juga
menunjukkan arah hubungan variabel dependen dengan variabel independen.
Variabel independen dalam penelitian ini yaitu DER dan ROA terhadap variabel
dependen yaitu Nilai Perusahaan (PBV). Hasil dari uji analisis regresi linier
berganda pada penelitian dapat dilihat dari tabel berikut :

Tabel 5.8
Rangkuman Perhitungan Analisis Regresi Linier Berganda

No. Variabel Koef.
Regresi

t hitung Sig.
R = 0,686

R2=
0,470
F hitung =
7,541
F sig =
0,005

1.
2.
3.

Konstanta
(α)
DER
(X1)
ROA
(X2)

-6,975
1,657
67,136

,356
2,564

,726
,020

Regresi linier beganda bisa dijadikan alat alat ukur dalam metode peramalan
mengenai besarnya perubahan variabel terikat yang diakibatkan oleh besarnya
perubahan variabel bebaas. Setelah dilakukan penghitungan, maka fungsi regresi
linier berganda menghasilkan fungsi matematis dengan angka-angka sebagai berikut :

Y = a + b1X1+ b2X2

Y = -6,975 + 1,657DER+ 67,136ROA

Pengertian :

a : Bilangan Konstanta

a = -6,975 mengandung pengertian bahwa bilamana semua
variabel bebas yang terdiri dari DER (X1), dan Profitabilitas (X2)
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bernilai sama dengan 0 (nol), maka Nilai perusahaan (Y) akan
berada pada nilai -6,975

b1 : Koefisien regresi DER (X1)

b1 = 1,657 yakni mengandung pengertian yaitu variabel rasio
hutang (DER) tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan yakni dengan jumlah sebesar 1,657. Artinya
pertambahan 1% rasio hutang akan menurunkan nilai perusahaan
sebesar 165,7 satuan. Dengan kata lain bahwa semakin besarnya
hutang pada perusahaan maka nilai perusahaan akan menurun.

b2 : Koefeisien regresi ROA (X2)

b2 = 67,136 yakni mengandung pengertian yaitu variabel pada
keuntungan (ROA) berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan yakni dengan jumlah sebesar 67,136. Artinya
pertambahan 1% keuntungan maka akan meningkatkan nilai

perusahaan sebesar 6.713,6 satuan. Dengan kata lain bahwa
semakin besarnya keuntungan yang didapatkan maka nilai
perusahaan akan meningkat.

1. Uji Signifikansi Koefisien Regresi DER (X1)
Sebagaimana yang tampak pada Tabel 5.7, koefisien regresi

DER memiliki angka sebesar dengan signifikansi 0,726 > 0,05
sehingga H1 ditolak dan H0 diterima. Dengan kata lain dapat
disimpulkan bahwa pada penelitian ini variabel DER (X1) tidak
berpengaruh signifikan terhadap variabel Nilai Perusahaan (Y).
2. Uji Signifikansi Koefisien Regresi Profitabilitas (X2)

Sebagaimana yang tampak pada Tabel 5.7, koefisien regresi
Profitabilitas memiliki angka signifikansi 0,020 < 0,05 sehingga H0

ditolak dan H1 diterima. Dengan kata lain dapat disimpulkan bahwa
pada penelitian ini variabel ROA (X2) berpengaruh pada penelitian
ini variabel ROA (X2) berpengaruh signifikan terhadap variabel
Nilai Perusahaan (Y).

5.1.4 Analisis Koefisien Determinasi
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Menurut Ghozali (2012: 97) Koefisien Determinasi (R2) merupakan alat
untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi
variabel dependen. Nilai koefisien determinasi ialah antara nol atau satu. Nilai R2

kecil berarti kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi
variabel dependen amat terbatas. Dan sebaliknya jika nilai yang mendekati 1 berarti
variabel-variabel independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan
untuk memprediksi variabel-variabel dependen.

Tabel 5.9
Hasil uji koefisien determinasi

Model R R
Square

Adjusted R
Square

Std. Eror of
the

Estimate

Dubin
Waston

1 ,686 ,470 ,470 5,9084111 1,171

Menurut hasil perhitungan analisis regresi berganda pada penelitian ini,
angka koefisien determinasi (R2) adalah sebesar 0,470. Hal ini mengandung
pengertian bahwa perubahan-perubahan dalam nilai variabel bebas yaitu DER (X1) ,
dan ROA (X2) mampu mempengaruhi besarnya variabel terikat yaitu Nilai
Perusahaan (Y) sebesar 47% dan sisanya yaitu 53% dipengaruhi variabel-variabel
lain di luar penelitian ini, misalnya variabel lingkungan perusahaan, kebijakan
pemerintah dan sebagainya.

Koefisien Korelasi

Korelasi berganda adalah angka yang menunjukkan arah dan kuatnya
hubungan antara dua variabel atau lebih dengan variabel yang lain. Hasil
perhitungan angka korelasi (R) pada tabel 5.7 adalah sebesar 0,686. Angka ini
mengandung pengertian bahwa hubungan antara variabel-variabel bebas yang terdiri
dari DER (X1) , dan Profitabilitas (X2) dengan Nilai Perusahaan (Y) terbukti berada
pada posisi yang “kuat” karena berada pada interval 0,500 – 0,700. (Sarwono:2006).

5.1.4 Uji Hipotesis

Pembuktian hasil hipotesis dilakukan dengan pengujian Uji t dan Uji F.
Berikut penjelasannya :

1. Uji t
Uji t dimaksudkan untuk menguji apakah variabel independen secara parsial
( sendiri – sendiri ) berpengaruh terhadap variabel dependen.



49

Uji t dapat dilihat pada Tabel 5.9. hasil Uji t, besar nilai sig masing-masing
variabel, yaitu :

Tabel 6.0
Hasil Uji t

Model

Unstandarized
Coefficients

Standardized
Coefficients

T Sig.

B Std.
Error

Beta

1
(Constand)

DER
ROA

-6,975
1,657
67,136

7,554
4,656
26,182

,107
,769

-,923
,356
2,564

,369
,726
,020

a. Pengujian hipotesis H1
Hasil pengolahan data menunjukkan nilai thitung untuk pengujian
hipotesis ini adalah sebesar 0,356 dan nilai ttabel adalah 2,101. Maka
dapat dikatakan bahwa thitung < ttabel yaitu 0,356 < 2,101. Dari kolom
signifikansi diperoleh nilai 0,726 yang berarti lebih besar dari
signifikansi 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel DER
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dengan kata
lain H1 ditolak.

b. Pengujian H2
Hasil pengolahan data menunjukkan nilai thitung untuk pengujian
hipotesis ini adalah sebesar 2,564 dan nilai ttabel adalah 2,101. Maka
dapat dikatakan bahwa thitung > ttabel yaitu 2,564 > 2,101. Dari kolom
signifikansi diperoleh 0,020 yang berarti lebih besar dari
signifikansi 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel ROA
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dengan kata lain
H2 diterima.

2. Uji F
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Pengaruh simultan dari variabel-variabel bebas penelitian ini yang terdiri
dari DER (X1) dn ROA (X2) terhadap variabel terikat yaitu Nilai Perusahaan (Y)
dapat diketahui dengan melakukan uji F. Dari hasil perhitungan yang tampak pada
Tabel 5.7, diketahui bahwa diperoleh signifikansi sebesar 0,005 < 0,05 maka
diperoleh hasil yang signifikan.

Karena Fhitung sebesar 7,541 dan didukung signifikan (p) < 0,05 maka
terbukti bahwa secara bersama-sama variabel bebas dalam penelitian ini yang terdiri
dari DER (X1) dan ROA (X2) berpengaruh signifikan terhadap variabel terikat yaitu
Nilai Perusahaan (Y).

5.2 Pembahasan

Berdasarkan hasil observasi dan perhitungan data yang telah dilakukan
maka penelitian ini mendapatkan hasil-hasil sebagai berikut :

Hipotesis pertama, penelitian ini yang menyatakan bahwa “DER
berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan” tidak terbukti kebenarannya.
Temuan ini mengandung pengertian bahwa bilamana terjadi penambahan DER
relatif banyak maka nilai perusahaan yang diwakili oleh PBV relatif tidak akan
berubah banyak. Demikian juga sebaliknya, bilamana terjadi penurunan DER oleh
perusahaan, maka nilai perusahaan yang diwakili oleh PBV relatif tidak akan
menurun banyak.

Temuan tersebut tidak sejalan dengan hasil penelitian oleh Gisela Prisila
Rompas (2013) yang mengemukakan hasil bahwa DER berpengaruh signifikan
terhadap Nilai Perusahaan yang diwakili oleh PBV. Hal tersebut dikarenakan obyek
dalam penelitian yang berbeda. Perusahaan yang di teliti pada penelitian Gisela
Prisilia (2013) adalah seluruh perusahaan sejenis manufaktur sehingga hasilnya tidak
sejalan dengan penelitian ini yang mengkhususkan penelitian pada perusahaan
makanan dan minuman saja. Temuan penelitian ini sejalan dengan pendapat yang
menyatakan bahwa seringkali pengamatan menunjukkan bahwa perusahaan dengan
tingkat pengembalian yang tinggi atas investasinya hanya menggunakan hutang
yang relatif kecil. Meskipun tidak ada pembenaran teoritis mengenai hal ini, namun
penjelasan praktis atas kenyataan ini adalah bahwa perusahaan yang sangat
menguntungkan memang tidak memerlukan banyak pembiayaan dengan
menggunakan hutang (Brigham dan Houston).

Hipotesis kedua, penelitian ini yang menyatakan bahwa “ROA berpengaruh
signifikan terhadap Nilai Perusahaan” terbukti kebenarannya. Temuan ini



51

mengandung pengertian bahwa bilamana terjadi peningkatan Profit sedikit saja akan
berakibat pada peningkatan nilai perusahaan yang diwakili oleh PBV relatif cukup
banyak. Demikian juga sebaliknya, apabila terjadi penurunan profit
perusahaansedikit saja maka akan relatif banyak mempengaruhi penurunan pada
nilai perusahaan. Temuan ini sejalan dengan hasil penelitian Rika Susanti (2010)
yang menyatakan bahwa keputusan pendanaan yang dilakukan secara tidak cermat
akan menimbulkan biaya tetap dalam bentuk biaya modal yang tinggi, yang
selanjutnya dapat berakibat pada rendahnya profitabilitas perusahaan.

Hipotesis ketiga, pada penelitian ini menyatakan bahwa “DER dan ROA
berpengaruh secara bersama-sama terhadap Nilai Perusahaan” terbukti
kebenarannya. Hal ini mengandung pengertian bahwa apabila manajemen
perusahaan berupaya mengelola antara DER Dn ROA secara terpadu sedemikian
rupa, maka hal tersebut akan memberi pengaruh relatif banyak terhadap nilai
perusahaan yang diwakili oleh PBV. Pada penelitian ini, diketahui bahwa DER dan
ROA mampu menerangkan nilai perusahaan sebesar 47% dan sisanya yaitu 53%
dipengaruhi variabel-variabel lain di luar penelitian ini, misalnya variabel
lingkungan perusahaan, kebijakan pemerintah dan sebagainya.


