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Abstract

This study aims to determine the effect of CR, DER, TATO and NPM on PBV, because a high
level of PBV is one of the company's goal. The sampling technique used purposive sampling
method. The population in this study were 26 companies and the sample used was 13 Public
Companies in the Food and Beverage Sub-Sector on the Indonesia Stock Exchange. The method
used in this study is a hypothesis testing method. The data used is secondary data in the form
of complete financial statements for the 2015-2019 period. The analytical tool used in this study
is multiple linear regression analysis and tested using SPSS Version 24 and Microsoft Excel
2016. The results of this study indicate that CR, TATO and NPM have a significant effect on
PBV, while DER has no significant effect on PBV.

Keywords: Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Total Asset Turnover, Net Profit Margin,
Price Book Value.

Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh CR, DER, TATO dan NPM terhadap PBV,
karena tingkat PBV yang tinggi merupakan salah satu tujuan perusahaan. Teknik pengambilan
sampel menggunakan metode purposive sampling. Populasi dalam penelitian ini adalah 26
perusahaan dan sampel yang digunakan adalah 13 Perusahaan Terbuka Sub Sektor Makanan
dan Minuman di Bursa Efek Indonesia. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah
metode pengujian hipotesis. Data yang digunakan adalah data sekunder berupa laporan
keuangan lengkap periode 2015-2019. Alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah
analisis regresi linier berganda dan diuji menggunakan SPSS Versi 24 dan Microsoft Excel
2016. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa CR, TATO dan NPM berpengaruh signifikan
terhadap PBV, sedangkan DER tidak berpengaruh signifikan terhadap PBV.

Kata Kunci : Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Total Asset Turnover, Net Profit Margin,
Price Book Value.
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1. PENDAHULUAN

Keadaan ekonomi di Indonesia sekarang mendorong suatu persaingan yang cukup kuat
antar satu perusahaan dengan perusahaan lain. Persaingan ini memicu setiap perusahaan untuk
semakin meningkatkan Kinerja agar tujuan perusahaan yang ditargetkan dapat tercapai. Salah
satu dari tujuan utama perusahaan yang telah listing di Bursa Efek Indonesia adalah
meningkatkan kesejahteraan para pemegang saham melalui peningkatan nilai perusahaan. Nilai
perusahaan merupakan hal yang sangat utama karena mencerminkan performa perusahaan serta
dapat mempengaruhi pandangan pemegang saham terhadap perusahaan.

Perusahaan di sektor makanan dan minuman yang melantai di BEI tentu berusaha pula
untuk selalu meningkatkan nilai perusahaan. Selama periode 2015-2019, sektor tersebut
menunjukan tren nilai perusahaannya meningkat.

Tabel 1. Nilai Perusahaan Sektor Makanan dan Minuman

Tahun 2015 2016 2017 2018 2019
PBV 3,447 4,381 4,217 4,283 4,292

Sumber: Laporan Keuangan diolah

Nilai perusahaan dapat diproksikan dengan PBV, perbandingan antara harga dengan nilai
buku perlembar saham. Bagi masyarakat atau pelaku pasar maupun calon investor, dengan PBV
dapat menilai seberapa besar pasar menentukan harga perusahaan. Nilai PBV yang bergerak
positif maka tingkat kemakmuran pemegang saham cenderung meningkat pula. Keadaan seperti
inilah yang menjadi tujuan pendirian perusahaan. Ada banyak kondisi yang dapat
mempengaruhi PBV.

Current Ratio, rasio likuiditas yang menggambarkan tingkat kesanggupan untuk
membayar hutang lancar ketika jatuh tempo. Rasio yang tinggi, perusahaan dinilai memiliki
kinerja yang optimal. Penelitian [1] menunjukkan bahwa CR berpengaruh terhadap PBV.

Debt to Equity Ratio, adalah proporsi besarnya hutang yang dipergunakan perusahaan.
Semakin besar nilai DER akan membuat posisi tidak menguntungkan, karena penanggungan
risiko atas kegagalan yang kemungkinan terjadi akan meningkat. Tingginya DER berdampak
pada beban bunga semakin tinggi sehingga laba menurun sehingga akan berdampak pada
pembagian dividen. Penelitian [2] menjelaskan DER berpengaruh terhadap PBV.

Total Assets Turnover, menggambarkan tingkat kapabilitas aktiva perusahaan dalam
menghasilkan penjualan. Tingkat TATO tinggi, menunjukkan keefektifan perusahaan
mengoptimalkan total aktiva, menunjukkan semakin baik Kkinerja perusahaan. Penelitian [3]
menghasilkan TATO berpengaruh terhadap PBV.

Net Profit Margin, besaran laba bersih dari capaian penjualan. Adanya kecenderungan
tinggi dari laba bersih, semakin tinggi potensi dividen akan diterima pemegang saham.
Penelitian [4] menunjukan NPM berpengaruh positif terhadap PBV.

2. TINJAUAN PUSTAKA
4.1. Teori Sinyal (Signalling Theory)

Informasi dari laporan keuangan perusahaan, sangat penting bagi investor dan pelaku
bisnis. Informasi yang utuh, cermat, terkait, dan tepat waktu sangat diperlukan untuk
mengambil keputusan berinvestasi. Signalling theory adalah langkah yang dilakukan oleh
manajemen perusahaan untuk memberikan petunjuk bagi pemegang saham terkait peluang
perusahaan [5]. Signalling Theory menunjukkan bahwa sinyal-sinyal yang muncul dari
informasi, baik yang berasal dari luar perusahaan maupun dari dalam perusahaan secara
langsung mempengaruhi pergerakan harga saham perusahaan. Fluktuasi harga saham akan
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menjadi sinyal tren positif atau negatif terhadap nilai perusahaan. Hubungan teori sinyal dengan
penelitian ini, apakah CR, DER, TATO dan NPM mampu menghasilkan sinyal dan
mempengaruhi keputusan calon penanam modal dalam berinvestasi.

4.2. Rasio Keuangan

a) Price Book Value

PBV adalah hasil rasio antara harga pasar dengan nilai buku perlembar saham suatu
emiten [6]. Nilai PBV rendah maka saham tersebut dianggap sebagai undervalued, ini
kesempatan yang sangat baik bagi investor berinvestasi dalam jangka panjang. Adapun rumus:

Harga per Lembar Saham

Price Book Value = — -
Nilai Buku Saham Biasa

b) Current Ratio
CR merupakan rasio yang menentukan kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi
kewajiban atau membayar utang jangka pendeknya [6]. Rumus CR:

Current Asset

Current Ratio = ——
Current Liability

c) Debt to Equity Ratio
DER merupakan perbandingan antara hutang dan ekuitas [7]. Nilai DER tinggi
mencerminkan risiko perusahaan akan potensi kesulitan keuangan juga tinggi. Rumus DER:

Total Utang
Ekuitas (Equity)

Debt to Equity Ratio =

d) Total Asset Turnover
TATO merupakan perputaran total aktiva yang digunakan untuk mengukur keefektifan
total aktiva yang dimiliki perusahaan dalam menghasilkan penjualan [8]. TATO dirumuskan:

Sales

Total Asset Turnover = ——
Total Asset

e) Net Profit Margin

NPM adalah rasio profitabilitas untuk mengukur besarnya persentase laba bersih atas
penjualan bersih [5]. Rasio ini juga mengukur keefektifan suatu manajemen perusahaan dalam
mengelola aktiva guna menghasilkan penjualan. NPM dirumuskan:

Laba Bersih

Net Profit Margin = ——
! g Penjualan
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4.3. Kerangka Pemikiran
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Gambar 1. Kerangka Pemikiran

4.4. Hipotesis Penelitian

a) Pengaruh Current Ratio terhadap Price Book Value

CR adalah rasio yang dipakai untuk memperkirakan kesanggupan perusahaan dalam
menutup current liability atau hutang yang segera habis waktu pada saat diminta pelunasan
secara keseluruhan. Teori ini didukung oleh penelitian [1] yang membuktikan CR
berpengaruh terhadap PBV. Hipotesis:

Hi: CR berpengaruh terhadap PBV

b) Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Price Book Value

DER adalah kapasitas ekuitas untuk menjamin total hutang perusahaan. Hal ini terihat di
dalam penelitian [2]yang membuktikan bahwa DER berpengaruh positif dan signifikan
terhadap PBV. Hipotesis:

Hz: DER berpengaruh terhadap PBV

c) Pengaruh Total Asset Turnonver terhadap Price Book Value

TATO, rasio antara penjualan dengan total aktiva, juga menunjukkan keefektifan
perusahaan dalam kelola asetnya. Hal ini dapat mengakibatkan harga saham naik dan dapat
menarik para investor untuk berinvestasi. Naiknya harga saham berdampak nilai perusahaan
akan naik. Hasil penelitian [9] membuktikan TATO berpengaruh positif terhadap PBV.
Hipotesis:

Hs: TATO berpengaruh terhadap PBV

d) Pengaruh Net Profit Margin terhadap Price Book Value

NPM rasio antara laba bersih dengan pendapatan. Besarnya NPM akan menarik minat
investor dalam mengambil keputusan berinvestasi di saham. Hasil penelitian [4] membuktikan
bahwa NPM berpengaruh positif terhadap PBV. Hipotesis:

Ha: NPM berpengaruh terhadap PBV

3. METODOLOGI PENELITIAN

4.1. Populasi dan Sampel Penelitian

Populasi penelitian adalah perusahaan publik sub sektor makanan dan minuman di BEI
periode 2015-2019, berjumlah 26 emiten. Perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang
tmempublikasikan laporan keuangan dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) secara berturut-turut
periode 2015-2019 berjumlah 13 emiten, sehingga dengan metode purposive sampling didapat
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sampel 13 emiten yang digunakan untuk penelitian ini.

4.2. Model Penelitian

Model penelitian: analisis regresi linear berganda [9]:

YPBV =a+ b1 CR+ b2DER + bs TATO + bs NPM

4. HASIL DAN PEMBAHASAN

4.1. Uji Asumsi Klasik

a. Uji Normalitas

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

* 0

Expected Cum Prob

Dependent Variable: PBV

Observed Cum Prob

Gambar 2. Normal P-P Plot
Sumber: Output SPSS 24 Metode Stepwise

ISSN: 2809-6509 (Online)

Gambar 2, titik-titik menyebar rapat di sekitar garis diagonal dan searah garis

diagonal, data memiliki residual normal, sehingga data layak digunakan.

b. Uji Multikolinearitas

Berdasarkan tabel 3, nilai Tolerance dari masing — masing variabel independen > 0,1,
serta memiliki nilai VIF < 10, sehingga variabel CR, DER, TATO dan NPM tidak terjadi

masalah multikolinearitas

c. Uji Heteroskedastitas

Scatterplot
Dependent Variable: PBV

Regression Studentized Residual

7 Regression Standardized Predic;ed Value
Gambar 3. Scatterplot
Sumber: Output SPSS 24 Metode Stepwise
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Gambar 3, titik — titik terpencar secara acak, tidak ada pola tertentu yang jelas, serta
tersebar baik di atas maupun di bawah titik 0 pada sumbu Y, tidak terjadi gejala
Heteroskedastisitas, sehingga model regresi layak digunakan.

d. Uji Autokorelasi

Dae rah korelasi [Dae rah kersgu- Dae rah keragu- [Daerah korelasi
Tidak ada autok orelas|
positif raguan raguan negatif

1,952

0 dL du 2 &du & dL B

L4000 | [ 17228 | | 22772 | | 2:6000

Gambar 4. Hasil Uji Durbin Watson

Hasil uji DW, memiliki nilai 1,952, DW berada di antara (dL) dan (dU) atau DU <
DW< 4-dU (1,7228< 1,952 < 2,2772), tidak terjadi autokorelasi.

4.2. Uji Korelasi
Tabel 2. Hasil Uji Korelasi

CR DER TATO NPM PBV
CR Pearson Correlation 1 -.760 -135 .300 -231
Sig. (2-tailed) .000 .335 .029 .096

N 53 53 53 53 53
DER Pearson Correlation -.760 1 226 -.088 332
Sig. (2-tailed) .000 104 531 .015

N 53 53 53 53 53
TATO Pearson Correlation -.135 226 1 -1.09 .095
Sig. (2-tailed) .335 104 435 496

N 53 53 53 53 53
NPM Pearson Correlation .300 -.088 -.109 1 .796
Sig. (2-tailed) .029 531 435 .000

N 53 53 53 53 53

PBV Pearson Correlation -.231 332 .095 .796 1

Sig. (2-tailed) .096 .015 498 .000
N 53 53 53 53 53

Sumber : Output SPSS Versi 24 Metode Stepwise

Hasil uji Korelasi :

a) Nilai signifikan CR : 0,096, berarti antara CR dengan PBV mempunyai hubungan tidak
signifikan.

b) Nilai signifikan DER : 0,015, antara DER dengan PBV memiliki korelasi signifikan,
koefisiennya sebesar 0,332, berarti korelasi rendah, arah asosiasi positif, DER
meningkat, PBV meningkat.

c) Nilai signifikan TATO : 0,498, artinya antara TATO dengan PBV hubungannya tidak
signifikan.

d) Nilai signifikan NPM : 0,000, menunjukan antara NPM dengan PBV memiliki korelasi
signifikan, koefisiennya sebesar 0,796, artinya korelasi kuat, hubungan positif, NPM
meningkat, PBV akan meningkat.
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4.3. Koefisien Determinasi (Uji R?)

Tabel 3: Hasil Koefisien Determinasi

Model | R | R Square | Adjusted R Square | Std. Error of the Estimate
1 |,796°| 634 ,627 4,659811
2 9370 877 872 2,728262
3 |,946°| ,894 ,888 2,555835

Sumber: Output SPSS 24 metode Stepwise

Tabel 3, CR, DER, TATO, NPM mampu menjelaskan 88,8% variasi variabel dependen

PBV, sisanya 11,2% dipengaruhi seperti Return on Assets.
4.4. Analisis Regresi Linier Berganda

Tabel 4. Hasil Regresi Linier Berganda Coefficients?

Unstandardized Coefficients | Standardized Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. | Tolerance VIF
1 | (Constant) -1,588 ,910 -1,746 | ,087
NPM 64,420 6,848 ,796 9,407 | ,000 1,000 | 1,000
2 | (Constant) 2,996 ,704 4,253 | ,000
NPM 76,961 4,203 ,952 18,310 | ,000 ,910 | 1,099
CR -3,017 ,304 -,517 -9,939 | ,000 ,910| 1,099
3 | (Constant) -,220 1,316 -,167 | ,868
NPM 71,774 3,948 ,962 19,699 | ,000 ,905| 1,105
CR -2,930 ,286 -,502 -10,243 | ,000 899 1,112
TATO 2,529 ,895 ,133 2,824 | ,007 977 | 1,024

Sumber : Output SPSS versi 24 metode Stepwise

Tabel 4, persamaan regresi:
PBV =-0,220 + 77,774 NPM - 2,930 CR + 2,529 TATO

a) Konstanta sebesar -0,220, jika: CR, TATO, dan NPM, nilainya 0, maka PBV -0,220.

b) Koefisien Regresi NPM = 77,774

Jika NPM mengalami kenaikan 1 persen variabel lain bernilai tetap, maka PBV akan
mengalami kenaikan sebesar 77,774, demikian sebaliknya. Hal ini merupakan sinyal
positif yang akan menarik minat investor untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut,

sehingga harga saham akan naik dan meningkatkan PBV.
c) Koefisien Regresi CR = -2,930,

Jika CR mengalami kenaikan 1 persen variabel lain bernilai tetap, maka PBV akan
mengalami penurunan sebesar -2,930 persen, demikian sebaliknya. Ini mengindikasikan
bahwa nilai CR yang semakin besar menunjukan perusahaan kurang mampu mengelola
aktiva lancarnya sehingga mengakibatkan penjualan cenderung menurun. Hal ini
berdampak pada laba yang menurun dan tidak menarik calon investor sehingga PBV

menurun.
d) Koefisien Regresi TATO = 2,529,

Jika TATO mengalami kenaikan 1 persen, variabel lain bernilai tetap, maka PBV akan
mengalami kenaikan sebesar 2,529 persen, demikian sebaliknya. Semakin naik TATO
maka PBV akan mengalami kenaikan dan begitu sebaliknya. TATO meningkat maka
laba juga akan meningkat dan menarik minat investor berinvestasi sehingga harga

saham meningkat dan selanjutnya PBV naik.
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4.5. Pengujian Goodness Fit Test (Uji F)

Tabel 5. Uji F
ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 1921,516 1 1921,516 88,493 ,000°
Residual 1107,406 51 21,714
Total 3028,921 52
2 Regression 2656,751 2 1328,375 178,463 ,000°
Residual 372,171 50 7,443
Total 3028,921 52
3 Regression 2708,839 3 902,946 138,228 ,000¢
Residual 320,082 49 6,532
Total 3028,921 52

Sumber: Hasil Output SPSS versi 24 metode Stepwise

Tabel 5, nilai signifkan 0.000 < 0.05. model regresi layak digunakan.
4.6. Uji t (Parsial)

Berdasarkan Tabel 6:

1. Pengaruh NPM terhadap PBV.
Nilai signifikansinya 0,000 < 0,05 dan nilai t-hitung 19,699 > t-tabel 1.99962, artinya
NPM berpengaruh positif terhadap PBV.

2. Pengaruh CR terhadap PBV.
Nilai signifikansinya 0,000 < 0,05 dan nilai t-hitung -10,243 < nilai t-tabel 1.99962,
artinya CR berpengaruh negatif terhadap PBV.

3. Pengaruh TATO terhadap PBV.
Nilai signifikansinya 0,007 < 0,05 dan nilai t-hitung 2,824 > nilai t-tabel 1.99962,
artinya TATO berpengaruh positif terhadap PBV.

Tabel 6. Uji t (Variabel yang Berpengaruh)

Model Unstandardized Cofficients Standardized

Cofficients t Sig.
B Std. Error Beta

1 (Constant) -1.588 910 -1.746 .087
NPM 64.420 6.848 .796 9.407 .000
2 (Constant) 2.996 .704 4.253 .000
NPM 76.961 4.203 .952 18.310 .000
CR -3.017 .304 -517 -9.939 .000
3 (Constant) -.220 1.316 -.167 .868
NPM 77.774 3.948 .962 19.699 .000
CR -2.930 .286 -.502 -10.243 .000
TATO 2.529 .895 133 2.824 .007

Sumber: Hasil Output SPSS versi 24 metode Stepwise

4.7. Interpretasi Hasil Penelitian
a) Pengaruh CR terhadap PBV
CR berpengaruh negatif terhadap PBV, jika CR meningkat, maka PBV akan menurun.
Nilai CR semakin besar, perusahaan kurang mampu kelola aktiva lancarnya sehingga
dampaknya penjualan dan laba turun. Kondisi ini tidak menarik calon investor, harga
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saham berimbas turun juga, PBV menurun. Hasil penelitian sesuai penelitian [10], CR
menunjukkan efek negatif dan signifikan terhadap PBV.

b) Pengaruh DER terhadap PBV

PBV tidak dipengaruhi DER. Tinggi rendahnya tingkat DER tidak memiliki efek
untuk menentukan naik turunnya PBV, karena data penelitian menunjukan tingkat DER
cenderung stabil. Hasil penelitian ini berbeda dengan penelitian [10] bahwa DER
berpengaruh terhadap PBV.

c) Pengaruh TATO terhadap PBV

PBV dipengaruhi secara positif olen TATO. Apabila TATO meningkat, maka PBV
akan meningkat juga. Tingkat efektivitas perusahaan kelola aset akan berefek terhadap
performa perusahaan, selanjutnya pergerakan harga saham yang positif memberi nilai bagi
para pemegang saham yang tercermin dalam PBYV. Hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian [9], TATO berpengaruh positif dan signifikan terhadap PBV.

d) Pengaruh NPM terhadap PBV

NPM berpengaruh signifikan terhadap PBV. Peningkatan NPM akan diikuti oleh
peningkatan PBV. Semakin tinggi NPM, menandakan kinerja perusahaan makin produktif.
Hal ini merupakan sinyal positif untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut, sehingga
harga saham dan PBV naik. Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian [4], NPM
berpengaruh positif dan signifikan terhadap PBV.

5. KESIMPULAN

Hasil yang diperoleh berdasarkan penelitian ini menunjukkan kesimpulan bahwa Current

Ratio, Total Asset Turnover, dan Net Profit Margin berpengaruh terhadap Price Book Value
sedangkan Debt to Equity Ratio tidak berpengaruh terhadap Price Book Value pada perusahaan
publik Subsektor Makanan dan Minuman di Bursa Efek Indonesia.
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