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ABSTRACT

The food and beverage sector is the most important element for survival because it is
included in one of the needs that must be met, so that this sector is easy to experience sustainable
growth. The studies aimed to anatomize the influence of Return on asset,Debt to equity ratio, and
Total asset turnover that influence the enterprise value with share price as an mediation variable
at food and beverage enterprise listed at the Indonesia Stock Exchange in 2018-2021. This
research is a quantitative research. The population in this research is all enterprise in the food
and beverage enterprise listed at the Indonesia Stock Exchange in 2018-2021 into 72 companies .
Sampling in this studies used purposive sampling which is obtained samples into 10 companies.

The result of the analyze use the smart partial least square (PLS) 3.0 software, show the
return on asset has a significant influence on share price, debt to equity ratio has a significant
influence on share price, total asset turnover has no significant influence on share price, return on
asset has a significant influence on enterprise value, debt to equity ratio has a significant influence
on enterprise value, total asset turnover has a significant influence on enterprise value, and stock
price has a significant influence on enterprise value. The yield of the indirect effect hypothesis test
show that return on assets has a negative and significant influence on enterprise value through
share price, debt to equity ratio has a negative and significant influence on enterprise value
through share price, and total asset turnover has no significant influence on enterprise value
through share price.

Keyword: Share price, Return on asset (ROA), Debt to equity ratio (DER), Total asset turnover
(TATO), enterprise value

1. PENDAHULUAN

Tingkat pertumbuhan yang
pesat di era globalisasi memberikan
dampak berupa persaingan yang
cukup ketat antar industri di berbagai
bidang, termasuk sektor makanan
dan minuman. Kini terdapat banyak
perusahaan makanan dan minuman
yang terdaftar pada BEI, sehingga
mengakibatkan adanya persaingan
dalam rangka mengembangkan
bisnisnya. Terjadinya persaingan
antar industri memunculkan
permasalahan pada dunia industri
menjadi semakin kompleks dan
dinamis.

Profitabilitas perusahaan

merupakan keahlian yang dimiliki
perusahaan dalam menilai sejauh
mana  perusahaan  pada  saat
menghasilkan laba atau keuntungan
melalui seluruh kemampuan dan
sumber yang dimiliki dalam periode
tertentu seperti  melalui kegiatan
perdagangan, pemanfaatan kekayaan
perusahaan, serta pemakaian modal.
Indikator yang digunakan ialah
Return on Asset. Rasio tersebut ialah
rasio yang memperlihatkan seberapa
besar keterlibatan kekayaan
perusahaan dalam menciptakan net
profit atau laba bersih.

Setiap  perusahaan  dalam
menjalankan  aktivitasnya  tentu
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memerlukan Kketersediaan anggaran
yang memadai. Solvabilitas tidak
hanya diperlukan dalam mendanai
kegiatan operasional perusahaan,

melainkan diperlukan dalam
mendanai  aktivitas ~ penanaman
modal perusahaan. Indikator

solvabilitas yang digunakan ialah
adalah Debt to Equity Ratio. Rasio
tersebut ialah rasio yang
dimanfaatkan dalam perhitungan
besar kecilnya keseimbangan hutang
terhadap modal. Rasio ini bertujuan
untuk  menunjukkan besar dari
perbandingan antara total anggaran
yang disediakan oleh kreditor dengan
total anggaran  dari  pemilik
perusahaan.

Sebagaimana beberapa rasio
tersebut, terdapat pula rasio yang
keuangan yang digunakan dalam
memenuhi aktivitas dalam sehari-
hari perusahaan. Rasio aktivitas ialah
rasio yang memperhitungkan tingkat
efisiensi pengunaan aset, termasuk
pada saat memperhitungkan tingkat
efisiensi  pengelolaan sumberdaya
perusahaan. Indikator yang
digunakan ialah  Total  Asset
Turnover. Rasio tersebut yaitu rasio
yang bertujuan untuk menghitung
seberapa efektif jumlah kekayaan
atau aset yang perusahaan miliki
ketika memperoleh penjualan.

Harga saham dalam investasi
merupakan harga yang berfokuskan
pada harga penanaman modal terbaru
dalam bursa saham. Hal yang perlu
diperhatikan oleh investor dalam
berinvestasi  adalah  dari  segi
penilaian pasar saham. Salah satu
rasio yang dapat memberikan
gambaran harga saham serta hasil
yang diperoleh ialah Price Earning
Ratio (PER). Rasio tersebut ialah
rasio yang memperlihatkan

kesetimpalan harga saham awal yang

ditawarkan di bursa lalu
membandingkannya dengan
penghasilan yang diterima
perusahaan.

Price Earning Ratio (PER)
yang bernilai tinggi menunjukkan
harapan para penanam modal tentang
prestasi yang dimiliki perusahaan
pada masa mendatang cukup tinggi.
Dalam hal ini Price Earning Ratio
merupakan penilaian hubungan antar
kapital suatu perusahaan terhadap
profit atau laba.

Nilai perusahaan diartikan
sebagai pemahaman penanam modal
terhadap tingkat kesuksesan
perusahaan yang berkaitan kuat
dengan harga sahamnya. Oleh karena
itu, nilai perusahaan menjadi ukuran
apakah manajemen berhasil atau
tidak menjalankan kemampuannya
dalam mensejahterakan pemegang
sahamnya. Indikator yang digunakan
ialah Price to Book Value. Rasio
tersebut bermanfaat guna
menghitung tingkat harga saham
mengalami undervalued atau
overvalued.

2. TINJAUAN PUSTAKA
Return on Asset

Rasio tersebut menilai kinerja
perusahaan  dalam  mendapatkan
keuntungan dengan cara

menggunakan  jumlah  kekayaan
perusahaan setelah mendanai
kekayaan tersebut dengan

menyesuaikan anggaran yang
dikeluarkan. Anggaran pendanaan
kekayaan yang dimaksud ialah bunga
yang ternasuk ke dalam biaya
pendanaan dengan menggunakan
utang.

Debt to Equity Ratio
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Rasio tersebut dihitung sebagai
hasil dari pembagian antara jumlah
utang atau kewajiban yang dimiliki
perusahaan dengan modal. Rasio
tersebut digunakan untuk menilai
besar perbandingan total anggaran
dari kreditur dengan total anggaran
dari pemilik perusahaan.

Total Asset Turnover

Rasio  tersebut  mengukur
besarnya keefektifan total aset
perusahaan ketika menghasilkan
penjualan. Jika total asset turnover-
nya rendah maka perusahaan
mempunyai jumlah kekayaan yang
lebih, tetapi jumlah kekayaan yang
ada tersebut belum digunakan secara
maksimal guna menciptakan
penjualan.

Harga Saham

Harga saham dalam investasi
lalah harga yang berfokuskan pada
harga penanaman modal terbaru
dalam bursa saham. Harga saham
dapat mengalami perubahan (naik
turunnya harga saham) yang sangat
cepat. Hal tersebut timbul karena
banyaknya pesanan investor yang

akan diproses.

Nilai Perusahaan

Nilai  perusahaan  menjadi
ukuran apakah manajemen berhasil
atau tidak menjalankan
kemampuannya dalam
mensejahterakan pemegang saham
atau para investornya.

Kerangka Konseptual

Kerangka konseptual
merupakan hubungan yang
mengkaitkan  variabel  penelitian

secara teoritis. Kerangka konseptual
didapat dari teori atau ilmu yang
dipakai pada penelitiaan. Penelitian
ini menggunakan beberapa variabel,
variabel independen dan dependen
yang diteliti yaitu Return on Asset
(X1), Debt to Equity Ratio (X»),
Total Asset Turnover (X), Harga
saham (Y1), Nilai perusahaan (Y3).
Berdasarkan teori pendukung diatas,
maka kerangka konseptual yang
digunakan pada penelitian ini
digambarkan kerangka konseptual
sebagai berikut:

Gambar 1 Kerangka Konseptual
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Hipotesis Penelitian
Berdasarkan gambar di atas,

maka dapat ditentukan dugaan

sementara sebagai berikut:

H, Return  on  asset
mempengaruhi Harga saham secara
signifikan;

H, Debt to equity ratio
mempengaruhi Harga saham secara
signifikan;

Hs Total asset turnover
mempengaruhi Harga saham secara
signifikan;

H, : Return on  asset
mempengaruhi  Nilai  perusahaan
secara signifikan;

Hs Debt to equity ratio
mempengaruhi  Nilai  perusahaan
secara signifikan;

He -Total asset turnover
mempengaruhi  Nilai  perusahaan

secara signifikan;

H, Harga saham mempengaruhi
Nilai perusahaan secara signifikan;
Hs _ Return on  asset
mempengaruhi  Nilai  perusahaan
secara signifikan melalui Harga
saham;

Ho Debt to equity ratio
mempengaruhi  Nilai  perusahaan
secara signifikan melalui Harga
saham;

Hy,  .Total asset turnover
mempengaruhi  Nilai  perusahaan
secara signifikan melalui Harga
saham.

3. METODOLOGI PENELITIAN
Sampel dan Populasi

Jumlah populasi penelitian ini
ialah seluruh industri sektor makanan
dan minuman yang terdaftar pada
BEI periode 2018-2021 dengan
jumlah 72 perusahaan. Sampel dalam
penelitian berjumlah 10 perusahaan.
Pengambilan sampel yang digunakan
dengan cara purposive sampling.
Variabel bebas(X)

1) Return on Asset(X;)

2) Debt to Equity Ratio(X>)
3) Total Asset Turnover(Xs)
Variabel Intervening(Y1)

Variabel intervening dalam
penelitian ini ialah harga saham(Y).
Variabel Terikat(Y?)

Variabel terikat pada penelitian
ialah Nilai perusahaan(Y?).

Metode Analisis Data

Metode analisis data pada
penelitian  menggunakan aplikasi
Smart PLS 3.0 dengan menggunakan
analisis boostraping.

IV. HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji Multikolinieritas

Uji multikolinieritas dilakukan
untuk menguji apakah pada model

regresi  terdapat korelasi antar
variabel bebas, untuk mendeteksi
adanya  multikolinieritas  dalam
model regresi, dapat diketahui

melalui nilai tolerance value < 0,10
atau sebaliknya serta nilai variance
inflation factor (VIF) < 5,0 atau
sebaliknya. Tabel uji asumsi klasik
multikolinieritas dapat dilihat pada
Tabel 1 berikut:

Tabel 1
Uji Asumsi Klasik Multikolinieritas

Variabel X1, X, X,

Penelitian ROA DER TATO | Y+PER | Y2PBV
X, ROA 1.131 1.293
X, DER 1.137 1.444

X3 TATO 1.175 1.175
Y, PER 1.402
Y, PBV
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Uji Asumsi Klasik

Uji Normalitas

Uji normalitas dilakukan untuk
mengetahui normal atau tidaknya
variabel yang digunakan dalam
penelitian atau menguji kenormalan
distribusi data pada model regresi.
Model regresi dikatakan memenuhi
asumsi  normalitas  jika  data
menyebar disekitas garis diagonal

dan mengikuti arah  diagonal.
Dikatakan tidak melanggar asumsi
normalitas apabila nilai Excess
Kurtosis atau Skewness berada dalam
rentang -2,58 hingga 2,58
(pengukuran dapat menggunakan
salah satu nilai tersebut). Tabel uiji
asumsi  klasik normalitas dapat
dilihat pada Tabel 2 berikut:

Tabel 2
Uji Asumsi Klasik Normalitas

Indikator | Excess Kurtosis | Skewness | Keterangan
X1 -0.690 0.051 Normal
X, 0.322 0.662 Normal
X3 0.664 1.416 Normal
Y1 9.747 3.153 Tidak Normal
Y, 3.018 2.079 Normal

Berdasarkan pada tabel di atas maka
dapat diartikan bahwa indikator X;
dengan nilai Excess Kurtosis -0.690
atau Skewness 0.051 dikatakan
normal, X, dengan nilai Excess
Kurtosis 0.322 atau Skewness 0.662
dikatakan normal, X3 dengan nilai

Excess Kurtosis 0.664 atau Skewness
1.416 dikatakan normal, Y; dengan
nilai Excess Kurtosis 9.747 atau
Skewness 3.153 dikatakan tidak
normal, dan Y, dengan nilai Excess
Kurtosis 3.018 atau Skewness 2.079
dikatakan normal.

Uji Koefisien Determinasi (R?)

Uji Inner model dilakukan untuk
menguji hubungan antara konstruk
eksogen dan endogen yang telah
dihipotesiskan. ~ Uji  ini  dapat
diketahui melalui nilai R-Square
untuk variabel dependen. Perubahan

nilai R-Square dapat digunakan
untuk menilai pengaruh variabel
independen tertentu terhadap
variabel dependen. Uji ini dapat
diketahui melalui nilai R-Square
untuk variabel dependen. Nilai
koefisien determinasi berada di

antara nol dan 1 (satu). Tabel 3
selanjutnya menyajikan Output R-
Square pada penelitian yaitu sebagai
berikut:

Tabel 3
Uji Koefisien Determinasi (R?)
. R Square
Variabel Y R Square Adjusted
Y, Harga saham 0.287 0.227
Y, Nilai perusahaan 0.739 0.709
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Berdasarkan tabel 3 diatas, Hasil uji
R-Square menyatakan bahwa
Variabel Return on asset(X;), Debt
to equity ratio(X;), dan Total asset
turnover(X3) mempengaruhi Harga
saham(Y;) sebesar 0.287 (28,7%)
sedangkan 71,3% sisanya
dipengaruhi oleh variabel lain yang
tidak masuk dalam penelitian ini.
Variabel Return on asset(X;), Debt
to equity ratio(X;), dan Total asset

perusahaan(Y?) sebesar 0,739
(73,9%) sedangkan 26,1% sisanya
dipengaruhi oleh variabel lain yang
tidak masuk dalam penelitian ini.
Analisis Persamaan  Struktural
(Inner Model)

Pada penelitian ini hasil analisis
menggunakan Smart PLS 3.0.
Penyajian analisis persamaan
struktural (inner model) dapat dilihat

turnover(Xs) mempengaruhi Nilai pada Tabel 4 berikut:
Tabel 4
Analisis Persamaan Struktural (Inner Model)
%Qﬂ'&i' Sample gg?ggg?\ T Statistics P
() Mean (M) (STDEV) (JO/ISTDEV])| Values
XiROA>Yy | 339 | 0364 | 0100 | 3405 | 0.001
Harga saham
X; ROA->Y,
Nilai perusahaan 0.383 0.357 0.121 3.164 0.002
X, DER-> Y,
Harga saham -0.468 -0.508 0.119 3.948 0.000
XeDER>Y> | 571 | 0526 | 0450 | 3813 | 0.000
Nilai perusahaan
Xs TATO->Y; | ]
Harga saham 0.014 0.010 0.146 0/093 0.926
XsTATO->Y2 | 460 | 0462 | 0119 | 3869 | 0.000
Nilai perusahaan
Y Harga saham -
> Y, Nilai 0.752 0.746 0.198 3.803 0.000
perusahaan
Berdasarkan Tabel 4 diatas, b)  Variabel Nilai
selanjutnya  dibuat persamaan perusahaan(Y?2)
struktural sebagai berikut: (1) Model 2 (X1, X»,
. X3 ke Yz)
. Persamaan struktural (inner
a ersamaan struktural (inne Y, = bs Xa+ bs Xe+ bg Xo +
model) o
Hasil uji statistik selanjutnya _
dapat dijabarkan ke dala persamaan 2)(421 65X0'383X1 + 0.571X; +
linier inner model sebagai berikut: ) M q |3 3e v
a) Variabel Harga ()keOYe) (Y1
saham (Y 2
( l) Y,=b;Y +e

Yi= b X1+ by Xo+ by Xs+e
Y; = -0.339 X; - 0.468X, -

0.014X3+e

Y,=0752Y.+e
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b. Persamaan struktural dengan

menggunakan variabel
intervening

Yo= by Xy + by Xy + by X3+ by
Yi+e

Y, = -0.339 X; - 0.468X; -

0.014X3+ 0.752 Y1 + eb; (-0339)
. Koefisien regresi Return on
asset (X1) untuk uji pengaruh
terhadap Harga saham (Y3),
artinya kenaikan variabel Return
on asset (X;) sebesar 1 (satu)
satuan, maka Harga saham
menurun sebesar 0.339.
b, (-0.468) : Koefisien regresi Debt
to equity ratio (X)) untuk uji
pengaruh terhadap Harga saham
(Y1), artinya kenaikan variabel Debt

Uji Hipotesis Penelitian

a. Uji Hipotesis Pengaruh Langsung

to equity ratio (X;) sebesar 1 (satu)
satuan, maka Harga saham menurun
sebesar 0.468.

bs (-0.014) : Koefisien regresi Total
asset turnover (X3) untuk uji
pengaruh terhadap Harga saham
(Y4), artinya kenaikan variabel Total
asset turnover (X3) sebesar 1 (satu)
satuan, maka Harga saham menurun
sebesar 0.014.

b7 (0.752) : Koefisien regresi Harga
saham (Y1) untuk uji pengaruh
terhadap Nilai perusahaan (Y2),
artinya kenaikan variabel Harga
saham (Y1) sebesar 1 (satu) satuan,
maka Nilai perusahaan meningkat
sebesar 0.752.

Gambar 2
Hasil Uji Model Struktural PLS

X1 ——0.000 —

\\ T
X¥1. ROA |
3'405\

X2. DER

= ’—__‘*3.803 .

W/v

SAHAM ¥2. NILAIL
2 0.000 PERUSAHAAN
0093 3.889

3.764 0.000

%3 ocm/

X3, TATO

Berdasarkan hasil uji hipotesis pengaruh langsung yang dilakukan menggunakan
Smart PLS 3.0 diperoleh model struktur PLS yang disajikan pada tabel 5 berikut

ini:

2541



Jurnal Mahasiswa Entrepreneur (JME)

E-ISSN : 2964-898X @
P-1SSN : 2964-8750

FEB UNARS

Vol. 2, No. 11, November 2023 : 2535-2550

Tabel 5
Uji Hipotesis Penelitian Pengaruh Langsung

1)

e e | Soncane | T sttt |

(0) (M) |(STDEV) (JO/STDEV]) |Values

X1 ROA-> Y, Harga saham -0.339 | -0.364 | 0.100 3.405 0.001

X1 ROA-> Y, Nilai perusahaan 0.383 | 0.357 0.121 3.164 0.002

X, DER-> Y, Harga saham -0.468 | -0.508 | 0.119 3.948 0.000

X, DER-> Y, Nilai perusahaan 0.571 | 0.526 0.150 3.813 0.000

X3 TATO -> Y, Harga saham -0.014 | -0.010 | 0.146 0.093 0.926

X3 TATO -> Y, Nilai perusahaan 0.460 | 0.462 0.119 3.869 0.000

Y, Harga saham -> Y, Nilai perusahaan 0.752 | 0.746 0.198 3.803 0.000
Berdasarkan Tabel 5 diatas, terhadap Harga saham (Y3).
selanjutnya hasil  uji  hipotesis Hasil uji hipotesis ketiga
disajikan sebagai berikut: dengan mengacu pada nilai
Hipotesis 1. Return on asset original sample yaitu negatif (-
(X1) berpengaruh terhadap 0.014) dan nilai P Value yaitu
Harga saham (). Hasil uji sebesar 0.926 (>0,05), maka
hipotesis  pertama  dengan dapat disimpulkan bahwa Total
mengacu pada nilai original asset turnover (X3)
sample yaitu negatif (-0.339) berpengaruh negatif dan tidak
dan nilai P Value yaitu sebesar signifikan  terhadap  Harga
0.001 (<0,05), maka dapat saham (Y;), dengan demikian

disimpulkan bahwa Return on Hipotesis ke 3 ditolak.

asset (X;) berpengaruh negatif 4) Hipotesis 4. Return on asset

2)

3)

namun  signifikan
Harga saham (Y3),
demikian  Hipotesis
terima.

Hipotesis 2. Debt to equity
ratio (X2) berpengaruh
terhadap Harga saham (Y3).
Hasil uji hipotesis kedua
dengan mengacu pada nilai
original sample yaitu negatif (-
0.468) dan nilai P Value yaitu
sebesar 0.000 (<0,05), maka
dapat disimpulkan bahwa Debt

terhadap
dengan
ke 1

to equity ratio (X2)
berpengaruh  negatif namun
signifikan  terhadap  Harga

saham (Y1), dengan demikian
Hipotesis ke 2 diterima.

Hipotesis 3. Total asset
turnover (Xs3) berpengaruh

5)

(X1) berpengaruh terhadap
Nilai perusahaan (). Hasil uji
hipotesis keempat dengan
mengacu pada nilai original
sample yaitu positif (0.383)
dan nilai P Value yaitu sebesar
0.002 (<0,05), maka dapat
disimpulkan bahwa Return on
asset (Xp) berpengaruh positif
dan signifikan terhadap Nilai

perusahaan  (Y32), dengan
demikian Hipotesis ke 4
diterima.

Hipotesis 5. Debt to equity
ratio (X2) berpengaruh
terhadap Nilai perusahaan (Y>).
Hasil uji hipotesis kelima

dengan mengacu pada nilai
original sample yaitu positif
(0.571) dan nilai P Value yaitu
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sebesar 0.000 (<0,05), maka signifikan  terhadap  Nilai
dapat disimpulkan bahwa Debt perusahaan  (Y2), dengan
to equity ratio (X2) demikian Hipotesis ke 6
berpengaruh positif ~ dan diterima.
signifikan  terhadap  Nilai 7) Hipotesis 7. Harga saham (Y1)
perusahaan (YY), dengan berpengaruh terhadap Nilai
demikian Hipotesis ke 5 perusahaan (Y). Hasil uji
diterima. hipotesis  ketujuh  dengan
6) Hipotesis 6. Total asset mengacu pada nilai original
turnover (Xs3) berpengaruh sample yaitu positif (0.752)
terhadap Nilai perusahaan (Y>). dan nilai P Value yaitu sebesar
Hasil wuji hipotesis keenam 0.000 (<0,05), maka dapat
dengan mengacu pada nilai disimpulkan  bahwa Harga
original sample yaitu positif saham (Y1) berpengaruh positif
(0.460) dan nilai P Value yaitu dan signifikan terhadap Nilai
sebesar 0.000 (<0,05), maka perusahaan  (Y32), dengan
dapat disimpulkan bahwa Total demikian Hipotesis ke 7
asset turnover (X3) diterima.
berpengaruh positif ~ dan
b. Uji Hipotesis Pengaruh Tidak Langsung atau melalui Variabel
Intervening
Tabel 6
Uji Hipotesis Penelitian Pengaruh Tidak Langsung
%gg;él MSampIe gg?gﬁ;?l T Statistics P
() ean (M) (STDEV) (JO/STDEV]) | Values
X, Return on asset ->
Y, Harga saham -> Y, -0.255 -0.275 0.113 2.256 0.024
Nilai perusahaan
X, Debt to equity
;:;I;m-lY\}zHNairI%eil 0352 | -0.391 0.156 2.255 0.025
perusahaan
X3 Total asset
rnover Z\r&n‘;?rga 0010 | -0017 0.114 0.090 0.928
perusahaan
dapat disimpulkan bahwa

Berdasarkan Tabel 11 di atas,
hipotesis
disajikan ialah sebagai berikut:
1) Hipotesis 8. Return on asset
(X1) berpengaruh terhadap

Nilai perusahaan (Y3) melalui

Harga saham (Y31). Hasil uji
hipotesis ke delapan dengan
mengacu pada nilai original
sample yaitu negatif (-0.255)

selanjutnya

dan nilai

hasil  uji

P Value yaitu

sebesar 0.024 (<0,05), maka

Return on asset (X;) terhadap
Nilai perusahaan (Y;) melaui

Harga

saham

(Y1)

berpengaruh negatif namun
signifikan, dengan demikian

Hipotesis ke 8 terima.

2) Hipotesis 9. Debt to equity
berpengaruh
perusahaan
(Y2) melalui Harga saham
(Y1). Hasil uji hipotesis ke

ratio
terhadap Nilai

(X2)
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delapan dengan mengacu
pada nilai original sample
yaitu negatif (-0.352) dan
nilai P Value yaitu sebesar
0.025 (<0,05), maka dapat
disimpulkan bahwa Debt to
equity ratio (Xp) terhadap
Nilai perusahaan (Y) melaui
Harga saham (Y1)
berpengaruh negatif namun
signifikan, dengan demikian
Hipotesis ke 9 terima.

3) Hipotesis 10. Total asset
turnover (X3) tidak
berpengaruh terhadap Nilai
perusahaan  (Y;) melalui
Harga saham (Y1). Hasil uji
hipotesis ke delapan dengan
mengacu pada nilai original
sample yaitu negatif (-0.010)
dan nilai P Value vyaitu
sebesar 0.928 (>0,05), maka
dapat disimpulkan bahwa
Total asset turnover (Xs)
terhadap Nilai perusahaan
(Y2) melaui Harga saham
(Y1) berpengaruh negatif dan
tidak  signifikan, dengan
demikian Hipotesis ke 10
ditolak.

Pembahasan
1. Pengaruh Return on asset(Xj)
terhadap Harga saham(Y)

Hasil uji hipotesis ke-1 mengacu
pada nilai original sample vyaitu
negatif (-0.339) dan nilai P Value
yaitu 0.001 (<0,05), maka dapat
dikatakan ~ bahwa  Return  on
Asset(X1) mempengaruhi  Harga
saham(Y;) secara signifikan dengan
arah negatif, maka Hipotesis ke 1
diterima. Hasil dalam penelitian ini
menunjukkan ~ bahwa  hipotesis
alternatif yang menyatakan ketika
nilai Return on asset terlalu tinggi

dapat mendorong terjadinya
penurunan  harga saham pada
perusahaan. Hal tersebut dikatakan
perusahaan tidak dapat mengelola
atau memanfaatkan aktiva dengan
baik  sehingga investor  akan
kehilangan minat untuk berinvestasi
dan akan terjadi penurunan harga
saham. Hasil penelitian tersebut tidak
sependapat dengan penelitian

Suhendar (2021) dan Wiryaningtyas

(2020).

2. Pengaruh Debt to equity
ratio(X;) terhadap Harga
saham(Y1)

Hasil uji hipotesis ke-2 mengacu

pada nilai original sample yaitu

negatif (-0.468) dan nilai P Value
yaitu 0.000 (<0,05), maka dapat
dikatakan bahwa Debt to equity
ratio(X;) mempengaruhi  Harga
saham(Y) secara signifikan dengan
arah negatif, maka Hipotesis ke 2
diterima. Hasil tersebut
menunjukkan ~ bahwa  hipotesis
alternatif yang menyatakan ketika
nilai  Debt to equity ratio terlalu
besar dapat mendorong terjadinya
penurunan harga saham perusahaan.
Hal ini dikatakan bahwa Debt to
equity ratio yang besar
memperlihatkan bahwa perusahaan
memiliki jumlah utang yang besar
dapat menyebabkan ketergantungan
dalam pembiayaan ekuitas
menggunakan utang juga tinggi.
Perusahaan yang memiliki risiko
penggunaan utang yang tinggi dapat
menyebabkan  penurunan  minat
investor, sehingga harga saham pun
ikut menurun karena investor lebih
tertarik pada perusahaan dengan
risiko utang yang lebih kecil. Hal ini
didukung dengan penelitian Putri
(2021).
3. Pengaruh Total asset
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turnoever(X3) terhadap Harga

saham(Y3)
Hasil uji hipotesis ke-3 dengan
mengacu pada nilai original sample
yaitu negatif (-0.014) dan nilai P
Value vyaitu 0.926 (>0,05), maka
dikatakan  bahwa Total asset
turnover (Xs) begerak dengan arah
negatif dan tidak dapat
mempengaruhi  Harga saham(Y)
secara signifikan, maka Hipotesis ke
3 ditolak. Rasio Total asset turnover
dapat kemampuan serta keterlibatan
perusahaan  saat memanfaatkan
aktivanya. Tinggi rendahnya nilai
Total asset turnover tidak selalu
menunjukkan minat terhadap saham
suatu perusahaan. Hal ini
dikarenakan investor tidak
mementingkan banyaknya jumlah
penjualan perusahaan, melainkan
lebih  mementingkan  banyaknya
jumlah keuntungan atau laba yang
dimiliki perusahaan, karena
kemampuan aktiva dalam
meningkatkan penjualan belum tentu
dapat meningkatkan keuntungan
yang diperoleh perusahaan. Hasil
tersebut didukung dengan penelitian
Putri (2021).
4. Pengaruh Return on asset(X;)

terhadap Nilai Perusahaan(Y>)
Hasil uji hipotesis ke-4 dengan
mengacu pada nilai original sample
yaitu positif (0.383) dan nilai P
Value vyaitu 0.002 (<0,05), maka
dapat dikatakan bahwa Return on
asset(X1)  mempengaruhi  Nilai
perusahaan(Y;) secara signifikan
dengan arah yang positif, maka
Hipotesis ke 4 diterima. Daya tarik
perusahaan yang meningkat
memberikan dampak peningkatan
ketertarikan para penanam modal
untuk  menanamkan  modalnya,
karena tingkat pengembalian yang

dihasilkan  perusahaan  semakin
besar. Hal ini akan memberikan
dampak terhadap perusahaan yang
dapat meningkatkan profitabilitas
setiap tahun karena akan lebih
mudah meningkatkan ketertarikan
investor untuk berinvestasi. Hal ini
didukung dengan penelitian Hidayat

(2022).

5. Pengaruh Debt to equity
ratio(X,) terhadap Nilai
Perusahaan(Y?)

Hasil uji hipotesis ke-5 dengan

mengacu pada nilai original sample

yaitu positif (0.571) dan nilai P

Value vyaitu 0.000 (<0,05), maka

dapat dikatakan bahwa Debt to

equity ratio(X;) mempengaruhi Nilai
perusahaan(Y;) secara signifikan
dengan arah yang positif, maka

Hipotesis ke 5 diterima. Hasil

tersebut menunjukkan bahwa

keputusan pendanaan melalui utang
dapat meningkatkan nilai
perusahaan, karena tingkat bunga
utang mengurangi penghasilan yang
terkena pajak. Hal tersebut juga
dapat digunakan untuk
mengendalikan free cash flow secara
berlebihan, dengan demikian dapat
menghindari investasi yang sia-sia.
Hal ini tidak sejalan dengan
penelitian Sunaryo (2019).

6. Pengaruh Total asset
turnoever(Xs) terhadap Nilai
Perusahaan(Y?)

Hasil uji hipotesis ke-6 dengan
mengacu pada nilai original sample
yaitu positif (0.460) dan nilai P
Value vyaitu 0.000 (<0,05), maka
dapat dikatakan bahwa Total asset
turnover(X3) mempengaruhi Nilai
perusahaan(Y;) secara signifikan
dengan arah yang positif, maka
Hipotesis ke 6 diterima. Investor
ataupun calon investor akan memilih
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perusahaan yang memperoleh
keuntungan  secara  maksimum.
Perusahaan yang mengolah

aktivanya dengan efektif dapat
mengubahnya ke penjualan dan akan
menghasilkan  keuntungan. Total
asset turnover dapat mengetahui
seberapa efektif perusahaan dalam
mengelola aktivanya sehingga nilai
perusahaan meningkat. Hal ini
didukung dengan penelitian Andita
(2018) dan penelitian Putri (2021).
7. Pengaruh Harga saham(Y,)
terhadap Nilai Perusahaan(Y>)
Hasil uji hipotesis ke-7 dengan
mengacu pada nilai original sample
yaitu positif (0.752) dan nilai P
Value vyaitu 0.000 (<0,05), maka
dapat dikatakan bahwa Harga
saham(Y;) mempengaruhi  Nilai
perusahaan(Y;) secara signifikan
dengan arah yang positif, maka
Hipotesis ke 7 diterima. Harga
saham  mencerminkan indikator
adanya keberhasilan dalam
mengelola perusahaan, peningkatan
nilai perusahaan secara maksimal
disebabkan oleh besarnya harga
saham sehingga para penanaman
modal akan mendapatkan
kesejahteraan. Hal ini didukung
dengan penelitian Setiabudhi (2022).
8. Pengaruh Return on asset(X;)
terhadap Nilai Perusahaan(Y3)
melalui Harga saham(Y)
Hasil uji hipotesis ke-8 dengan
mengacu pada nilai original sample
yaitu negatif (-0.255) dan nilai P
Value vyaitu 0.024 (<0,05), maka
dapat dikatakan bahwa Return on
asset(X;)  mempengaruhi  Nilai
perusahaan(Y;) secara signifikan
dengan arah negatif melalui Harga
saham(Y1), maka Hipotesis ke 8
terima. Hasil tersebut mengartikan
bahwa jika ingin menaikkan Nilai

perusahaan maka perusahaan harus
memperhatikan maupun membenahi
perubahan harga saham terlebih
dahulu karena besarnya harga saham
akan memberikan dampak terhadap
peningkatan nilai perusahaan.
Sehingga ketika Return on asset
yang mampu mempengaruhi nilai
perusahaan secara langsung
dimediasi oleh harga saham yang
telah dibenahi, maka hal tersebut
akan mempengaruhi Nilai
perusahaan secara signifikan dengan
arah yang positif melalui Harga
saham.

9. Pengaruh Debt to equity

ratio(X,) terhadap Nilai
Perusahaan(Y;) melalui Harga
saham(Y3)

Hasil uji hipotesis ke-9 dengan
mengacu pada nilai original sample
yaitu negatif (-0.352) dan nilai P
Value vyaitu 0.025 (<0,05), maka
dapat dikatakan bahwa Debt to
equity ratio(X,) mempengaruhi Nilai
perusahaan(Y;) secara signifikan
dengan arah negatif melalui Harga
saham(Y1), maka Hipotesis ke 9
terima. Investor akan memilih nilai
Debt to equity ratio yang tinggi, hal
tersebut dikarenakan menunjukan
kecilnya risiko keuangan yang
ditanggung perusahaan. Hasil pada
penelitian mungkin berkaitan dengan
belum  optimalnya  penggunaan
hutang pada penelitian ini, maka
dari itu perusahaan harus mengatasi
terlebihi dahulu penggunaan hutang
perusahaan secara optimal agar dapat
meningkatkan nilai perusahaan.

10. Pengaruh Total asset
turnoever(X3)  terhadap  Nilai
Perusahaan(Y;) melalui Harga
saham(Y;)

Hasil uji hipotesis ke sepuluh dengan
mengacu pada nilai original sample
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yaitu negatif (-0.010) dan nilai P
Value vyaitu 0.928 (>0,05), maka
dapat dikatakan bahwa Total asset
turnover(Xs) bergerak dengan arah
negatif dan tidak mampu
mempengaruhi Nilai perusahaan(Y)
secara signifikan melalui Harga
saham(Y1), maka Hipotesis ke 10
ditolak. Hasil dalam penelitian ini
mengartikan bahwa harga saham
bukan sebagai variabel mediasi yang
menjadi penghubung antara variabel
TATO dengan variabel Nilai
perusahaan, sehingga hubungan
yang sebenarnya antara TATO
dengan nilai perusahaan merupakan
hubungan secara langsung.

. KESIMPULAN DAN SARAN
Return on asset mempengaruhi
Harga saham secara signifikan
dengan arah negatif(H;
diterima);

2. Debt to equity ratio
mempengaruhi Harga saham
secara signifikan dengan arah
negatif(H, diterima);

3. Total asset turnover bergerak

dengan arah negatif dan tidak

mampu mempengaruhi Harga
saham secara  signifikan(Hs

= o1

ditolak);

4. Return on asset mempengaruhi
Nilai perusahaan secara
signifikan dengan arah

positif(H, diterima);

5. Debt to equity ratio
mempengaruhi Nilai perusahaan
secara signifikan dengan arah
positif(Hs diterima);

6. Total asset turnover
mempengaruhi Nilai perusahaan
secara signifikan dengan arah
positif(Hes diterima);

7. Harga saham mempengaruhi
Nilai perusahaan secara

signifikan dengan arah
positif(H diterima);

8. Harga saham mampu memediasi
pengaruh  Return on asset
terhadap Nilai perusahaan secara
signifikan namun dengan arah
negatif(Hg diterima);

9. Harga saham mampu memediasi
pengaruh Debt to equity ratio
terhadap Nilai perusahaan secara
signifikan namun dengan arah
negatif(Ho diterima);

10. Harga saham tidak mampu
memediasi  secara signifikan
pengaruh Total asset turnover
terhadap Nilai perusahaan(Hio
ditolak).

1. Bagi Perusahaan

Penelitian ini dapat dijadikan
masukan agar lebih meningkatkan
keuntungan perusahaan yang
diperoleh dari penjualan dan lebih
berhati-hati dalam mengelola
maupun memanfaatkan utang dan
aktiva yang dimiliki perusahaan agar
dapat meningkatkan minat investor
dalam berinvestasi di perusahaan
makanan dan minuman sehingga
dapat menciptakan kemakmuran bagi
para investor agar nilai perusahaan
semakin naik. Perusahaan dapat
menerapkan startegi bisnis yang baik
sehingga kinerja  perusahaannya
dapat stabil dan dapat
mempertahankan nilai
perusahaannya di  mata para
pemegang saham.
2. Bagi Universitas Abdurachman

Saleh Situbondo

Hasil  penelitian ini  bagi
Universitas dapat menjadi dasar

berkembangnya kurikulum
Manajemen  keuangan , Yyang
selanjutnya dapat menambah

wawasan dan informasi bagi civitas
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akademika tentang variabel yang
digunakan dalam penelitian. Hasil
penelitian ini dapat dijadikan pustaka
acuan di perpustakaan Universitas
Abdurachman  Saleh  Situbondo.
Implikasi teoritis dari hasil penelitian
ini dapat menyampaikan informasi
dalam ekspansi di bidang manajemen
keuangan bagi mahasiswa, dosen,
pihak fakultas, dan universitas, serta
dapat dijadikan bahan evaluasi
berskala  dalam menggunakan
fasilitas yang sudah disediakan untuk
menarik minat mahasiswa terhadap
penelitian yang telah dilakukan.
3. Bagi Peneliti Selanjutnya

Hasil penelitian ini  dapat
menjadi  bahan masukan untuk
mengembangkan berbagai macam
model penelitian  terbaru  yang
berkaitan dengan variabel penelitian.
Peneliti selanjutnya harus mampu
mengkaji  lebih  banyak sumber
maupun referensi terbaru untuk
kebutuhan wawasan pada saat ini.
Peneliti selanjutnya alangkah
baiknya menambah aspek lain yang
dapat berpengaruh  pada nilai
perusahaan agar hasil dari penelitian
semakin berkembang serta peneliti
selanjutnya  dapat  memeperluas
sampel  dengan  menambahkan
periode yang diteliti atau
menambahkan sektor perusahaan
yang diteliti sehingga terdapat
perbedaan hasil yang akan diperoleh.
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