PENGARUH PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, DAN LEVERAGE TERHADAP KEPUTUSAN INVESTASI PADA SUB SEKTOR MAKANAN DAN MINUMAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI)
Cahyaningtyas Windu Marsudianti (16102149)
Jurusan Akuntansi Institut Teknologi dan Bisnis ASIA Malang 
Email: cahyaningtyaswindumarsudiantigmail.com
ABSTRAK
     Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruhi profitabilitas (ROI), likuiditas(CR), dan leverage (DER) terhadap keputusan investasi pada sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Populasi dalam penelitian ini sebanyak 18 perusahaan dengan menggunakan metode purposive sampling sehingga didapatkan jumlah sampel sebanyak 11 perusahaan. Jenis data penelitian adalah data kuantitatif dan sumber data sekunder yaitu laporan keuangan perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018. Teknik análisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi linear berganda dengan alat bantú SPSS 25. Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel profitabilitas  berpengaruh terhadap keputusan investasi, likuiditas tidak berpengaruh terhadap keputusan investasi, dan leverage berpengaruh terhadap keputusan investasi. 
Kata Kunci: Keputusan Investasi, Profitabilitas, Likuiditas, dan Leverage
ABSTRACT 
     This study aims to determine the effect of profitability (ROI), liquidity (CR), and leverage (DER) on investment decisions in the food and beverage sub sector listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX). The population in this study were 18 companies using the purposive sampling method to obtain a total sample of 11 companies. The type of research data is quantitative data and secondary data sources, namely the financial statements of food and beverage companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 2015-2018. The analysis technique used in this study is multiple linear regression with SPSS 25 tools. The results of the study show that the profitability variable influences investment decisions, liquidity does not affect investment decisions, and leverage influences investment decisions.
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PENDAHULUAN 
     Perusahaan makanan dan minuman merupakan salah satu sektor industri di Bursa Efek Indonesia (BEI). Perusahaan makanan dan minuman terus mengalami pertumbuhan bersamaan dengan meningkatnya pertumbuhan jumlah penduduk di Indonesia. Sehingga membuat volume kebutuhan terhadap makanan dan minuman terus meningkat. Dunia bisnis saat ini mengalami perkembangan yang sangat pesat, banyak bermunculan perusahaan-perusahaan baru dengan keunggulan kompetitifnya yang membuat persaingan dalam dunia bisnis menjadi begitu ketat. Persaingan ini tentu akan sangat mempengaruhi kegiatan usaha, banyak perusahaan yang tidak mampu bertahan dan mengalami kerugian. Hanya perusahaan yang memiliki modal yang besar dan kuat yang mampu bertahan. 
     Sumber modal merupakan hal yang pokok dalam pengembangan usaha, oleh sebab itu perlu adanya solusi untuk pendanaan yang memiliki jangka waktu panjang dan memiliki risiko relatif rendah. Dalam hal ini pasar modal merupakan salah satu alternatif yang dapat dimaanfaatkan oleh perusahaan untuk memenuhi kebutuhan dananya. Pasar modal memiliki peranan penting bagi perekonomian suatu negara. Hal ini dikarenakan peranannya dalam pembangunan nasional sebagai salah satu sumber pembiayaan dunia usaha dan merupakan sarana investasi bagi masyarakat. Pasar modal merupakan sarana tempat bertemunya penjual dan pembeli dalam melakukan kegiatan transaksi jual beli surat-surat berharga. Pasar modal juga merupakan salah satu jenis investasi yang dapat digunakan untuk memperoleh keuntungan di masa yang akan datang.
     Dalam perusahaan, seorang manajer keuangan telah diberikan kewenangan dari pemilik modal atau pemegang saham dan juga bertanggungjawab dalam melakukan pengambilan keputusan, bagi pemegang saham keputusan investasi merupakan suatu hal yang sangat penting karena keputusan investasi berkaitan dengan tingkat pengembalian serta resiko yang akan terjadi di masa yang akan datang. Investasi juga dijadikan indikator eksistensi perusahaan yang apabila tidak adanya investasi baru maka perusahaan tersebut tidak memiliki prospek positif. Keputusan investasi adalah suatu kebijakan atau keputusan yang diambil untuk menanamkan modal pada satu atau lebih aset untuk mendapatkan keuntungan di masa mendatang. Adapun pilihan investasi di masa mendatang dengan return yang cukup tinggi sehingga mampu menaikkan nilai perusahaan yaitu, peluang investasi atau investment opportunity set (IOS).
     Investment opportunity set (IOS) dapat diukur dengan menggunakan proksi berbasis harga. Dalam penelitian ini Investment opportunity set (IOS) diukur dengan proksi berdasarkan rasio market to book value of equity (MVE/BVE). Market to book value of equity ratio adalah rasio yang mencerminkan seberapa besar pasar menilai perusahaan dapat memanfaatkan modalnya dalam menjalankan usaha untuk memenuhi tujuan perusahaan. Semakin besar perusahaan dapat mengelola modalnya dengan baik, maka kesempatan perusahaan untuk bertumbuh akan semakin tinggi dan dapat menarik investor untuk memberikan dananya kedalam perusahaan.
     Informasi merupakan salah satu faktor penting bagi investor ataupun pelaku bisnis karena informasi menyajikan keterangan, catatan atau gambaran keadaan masa lalu, masa sekarang maupun masa yang akan datang bagi kelangsungan hidup perusahaan. Hal ini berkaitan dengan signaling theory yang menekankan pentingnya informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan terhadap keputusan investasi pihak diluar perusahaan. Investor di pasar modal memerlukan informasi yang lengkap, relevan, dan akurat sebagai alat analisis untuk mengambil keputusan investasi.
     Sebelum mengambil keputusan untuk berinvestasi, hal pertama yang wajib dilakukan seorang investor adalah melihat dan mengetahui kondisi perusahaan melalui laporan keuangan perusahaan yang telah di publikasi untuk mengetahui informasi tentang perusahaan tersebut, sehingga investor dapat menilai bagaimana potensi modal yang dimiliki oleh perusahaan. Selain itu investor juga harus mengetahui apa saja faktor-faktor yang nantinya akan mempengaruhi keputusan investasi dalam memilih peluang investasi yang baik bagi perusahaan. Untuk lebih memahami laporan keungan, investor perlu melakukan analisis laporan keuangan. Investor dapat melakukan analisis laporan keuangan dengan menggunakan perhitungan rasio keuangan. Menurut Fahmi (2013:58) bagi investor ada tiga rasio keuangan yang paling dominan yang dijadikan rujukkan untuk melihat kondisi kinerja suatu perusahaan yaitu, rasio likuiditas, rasio solvabilitas dan rasio profitabilitas. Ketiga rasio ini secara umum selalu menjadi perhatian investor karena secara dasar dianggap sudah mempresentasikan analisis awal tentang kondisi suatu perusahaan.
     Rasio profitabilitas adalah rasio yang mengukur efektivitas manajemen secara keseluruhan yang ditunjukkan oleh besar kecilnya tingkat keuntungan yang diperoleh dalam hubungannya dengan penjualan maupun investasi (Fahmi,2017:135). Semakin baik rasio profitabilitas maka semakin baik menggambarkan kemampuan tingginya perolehan keuntungan perusahaan. Adapun hubungan profitabilitas berkaitan dengan keputusan investasi yaitu sebagai pengaturan anggaran dan proyeksi keuntungan. Proksi dari profitabilitas yang digunakan dalam penelitian ini adalah return on investment (ROI). ROI merupakan tingkat pengembalian investasi atas investasi perusahaan pada aktiva. Rasio ini juga digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dan untuk mengetahui efektivitas perusahaan dalam mengelola sumber-sumber yang dimiliki. Hasil penelitian Yendrawati (2013) menemukan bahwa terdapat pengaruh yang positif antara profitabilitas terhadap set kesempatan investasi (IOS). Begitu juga dengan hasil penelitian Yunus (2017) menemukan profitabilitas berpengaruh positif terhadap keputusan investasi. Namun penelitian Kanigara (2018) menemukan profitabilitas berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap keputusan investasi.
     Rasio likuiditas adalah kemampuan suatu perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya secara tepat waktu (Fahmi, 2013:58). Tingkat likuiditas sangat mempengaruhi investor dalam menentukan keputusan investasi. Proksi dari likuiditas yang digunakan dalam penelitian ini adalah current ratio (CR). Pengaruh likuiditas terhadap keputusan investasi adalah hanya perusahaan yang memiliki likuiditas baik yang akan membagikan labanya kepada pemegang saham dalam bentuk tunai. Sebaliknya, pihak manajemen perusahaan akan menggunakan potensi likuiditas untuk melunasi kewajiban jangka pendek atau mendanai operasi perusahaannya. Likuiditas yang baik akan menarik minat investor mengambil keputusan berinvestasi di perusahaan tersebut. Hasil penelitian Kanigara (2018) menemukan bahwa likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi. Hasil penelitian Hidayat (2010) juga menemukan likuiditas berpengaruh positif terhadap keputusan investasi. Namun hasil penelitian Anjani (2012) menemukan likuiditas tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap keputusan investasi, dan Hasil penelitian Yendrawati (2013) juga menemukan tidak terdapat pengaruh antara likuiditas terhadap set kesempatan investasi (IOS). 
     Rasio leverage adalah mengukur seberapa besar perusahaan dibiayai dengan utang. (Fahmi, 2013:72). Penggunaan utang yang terlalu tinggi sangat membahayakan perusahaan, karena hal itu dapat membuat perusahaan sulit untuk lepas dari beban utang. Semakin tinggi leverage artinya semakin tinggi risiko karena kemungkinan perusahaan tidak mampu melunasi kewajiban utangnya. Proksi dari leverage yang digunakan dalam penelitian ini adalah debt to equity ratio (DER), karena DER merupakan rasio yang paling sering digunakan untuk melihat seberapa besar hutang perusahaan jika dibandingkan dengan ekuitas yang dimiliki perusahaan. Hasil penelitian Yunus (2017) menemukan bahwa variabel leverage berpengaruh negatif terhadap keputusan investasi. Hal ini sejalan dengan hasil penelitian Sandiar (2017) yang juga menemukan bahwa variabel leverage berpengaruh negatif terhadap keputusan investasi. Namun disisi lain hasil penelitian Kanigara (2018) menyebutkan bahwa variabel leverage berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap keputusan investasi.  
     Permasalahan pada penelitian ini adalah berkaitan dengan bagaimana membuat keputusan investasi yang tepat jika investor ingin menginvestasikan dananya di pasar modal khususnya pada perusahaan makanan dan minuman. Adanya peningkatan pertumbuhan pada industri makanan dan minuman dari beberapa tahun dan diyakini akan terus meningkat di tahun mendatang. Dengan memperhatikan fenomena yang terjadi maka peneliti menyajikan pembaruan dalam penelitian ini berupa analisis pada tahun penelitian 2015-2018. Adanya ketidak konsistenan dari beberapa penelitian terdahulu dan terdapat perbedaan tahun penelitian. Peneliti menggunakan rasio profitabilitas yang diproksikan dengan return on investment (ROI), rasio likuiditas yang diproksikan dengan current ratio (CR), dan rasio leverage yang diproksikan dengan debt to equity ratio (DER) untuk mengukur keputusan investasi perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Berdasarkan latar belakang diatas, maka judul penelitian ini adalah Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas dan Leverage Terhadap Keputusan Investasi pada Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).


TINJAUAN TEORI 
1. Teori Sinyal (Signalling Theory)
     Menurut Ross (1977) dalam Rahayu (2019) teori sinyal merupakan suatu tindakan yang diambil perusahaan untuk memberikan petunjuk kepada investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan. Sinyal ini berupa informasi mengenai apa saja yang sudah dilakukan oleh manajemen untuk merealisasikan keinginan pemilik perusahaan. Teori sinyal menjelaskan bahwa perusahaan mempunyai dorongan untuk memberikan informasi laporan keuangan kepada pihak eksternal.
     Informasi merupakan unsur penting bagi investor karena informasi dapat menyajikan gambaran keadaaan masa lalu, saat ini, maupun keadaan masa yang akan datang. Informasi yang lengkap dan akurat serta relevan sangat diperlukan investor di pasar modal sebagai alat analisis untuk mengambil keputusan investasi. Saat informasi di umumkan dan semua pelaku pasar telah menerima informasi tersebut, pelaku pasar harus dapat menafsirkan dan menganalisis informasi tersebut sebagai sinyal baik atau buruk. Laporan keuangan yang telah dikeluarkan oleh perusahaan memberikan sinyal khususnya kepada investor maupun kreditur untuk memperkirakan dan mempertimbangkan keputusan investasi.
2. Pengertian Investasi
     Investasi merupakan penanaman aset atau dana yang dilakukan oleh investor atau pelaku bisnis untuk jangka waktu tertentu demi memperoleh imbal balik yang lebih besar di masa yang akan datang. Pengertian investasi Menurut Hartono (2017:5) didefinisikan sebagai penundaan konsumsi sekarang untuk dimasukkan ke aktiva produktif selama periode waktu yang tertentu. Keputusan investasi merupakan suatu kebijakan yang harus diambil oleh investor untuk menanamkan modal pada satu atau lebih aset untuk mendapatkan keuntungan di masa mendatang dengan menggunakan pertimbangan dan pilihan yang ada. 
     Investor dalam melakukan investasi terdapat pilihan-pilihan atau kesempatan investasi (investment opportunity set). Secara umum IOS (investment opportunity set) menggambarkan tentang luasnya kesempatan atau peluang investasi bagi suatu perusahaan namun sangat tergantung pada pilihan pengeluaran modal yang dilakukan di masa mendatang. Hal itu menyebabkan IOS tidak dapat diobservasi, sehingga membutuhkan proksi untuk mengukurnya. 
     Menurut Kallapur dan Trombley (2001) proksi IOS dapat diklasifikasikan ke dalam empat tipe, yaitu:
a. Proksi berdasarkan harga
     Proksi IOS berdasarkan harga merupakan prospek pertumbuhan perusahaan sebagian dinyatakan dalam harga pasar. IOS yang didasari pada harga akan berbentuk suatu rasio sebagai ukuran aset yang dimiliki dan nilai pasar perusahaan. Rasio-rasio yang telah digunakan yang berkaitan dengan proksi berdasarkan harga antara lain: 
1) Market to book value of equity
MVE/BVE= 
2) Market to book value of assets
MVA/BVA=
3) Earning to price ratio
  PER = 
b. Proksi berdasarkan investasi 
     Proksi set kesempatan investasi berdasarkan investasi mengungkapkan bahwa suatu kegiatan investasi yang besar berkaitan secara positif dengan nilai set kesempatan investasi suatu perusahaan. Rasio-rasio yang telah digunakan yang berkaitan dengan proksi berdasarkan harga antara lain:
1) Ratio capital expenditure to book
  CEP/BVA= 
2) Ratio of capital expenditures to market value of assets
  MVA= 
c. Proksi berdasarkan varian
     Proksi set kesempatan investasi berdasarkan varian mengungkapkan bahwa suatu opsi akan menjadi lebih bernilai jika menggunakan variabilitas ukuran untuk memperkirakan besarnya opsi yang tumbuh. Ukuran yang berkaitan dengan proksi berdasarkan varian tersebut, antara lain:
1) Variance of returns
VARRET
2) Beta assets
BETA= 
3. Penggolongan Rasio Keuangan
     Untuk menilai kondisi keuangan perusahaan dapat diukur dengan menggunakan rasio-rasio keuangan. Setiap rasio keuangan memiliki tujuan, kegunaan dan arti tertentu serta hasil dari rasio yang diukur diinterpretasikan sehingga menjadi berarti bagi pengambilan suatu keputusan. Penggolongan rasio keuangan terdiri dari: 
a. Profitabilitas 
     Rasio profitabilitas menurut Kasmir (2015:114) merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan atau laba. Dalam suatu periode tertentu. Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektifitas manajemen suatu perusahaan yang ditunjukkan dari laba yang dihasilkan dari penjualan atau dari pendapatan investasi. Menurut Kasmir  (2015:199) rasio yang termasuk rasio profitabilitas adalah:
1) Profit Margin On Sales (Margin Laba) 
     Rasio profit margin merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur margin laba atas penjualan. 
Profit Margin = 
2) Return on Investment (ROI)
    Return on Investment (ROI) atau Return on Asset (ROA) Merupakan rasio yang menunjukkan hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan. ROI juga merupakan suatu ukuran tentang efektifitas manajemen dalam mengelola investasinya.
ROI 
3) Return on Equity (ROE)
    Return on Equity merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri. Rasio ini menunjukkan efisiensi pengguna modal sendiri. 
ROE
4) Laba per lembar saham
     Rasio laba per lembar saham merupakan rasio untuk mengukur keberhasilan manajemen dalam mencapai keuntungan bagi pemegang saham. 
Laba per lembar saham
b. Likuiditas
      Menurut Fred Weston dalam Kasmir (2015:129) menyebutkan bahwa rasio likuiditas (likuidity ratio) merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban (utang) jangka pendek. Dengan kata lain, rasio likuiditas berfungsi untuk menunjukkan atau mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya yang sudah jatuh tempo, baik kewajiban kepada pihak luar perusahaan (likuiditas badan usaha) maupun di dalam perusahaan (likuiditas perusahaan). Dalam menilai likuiditas perusahaan ada beberapa jenis rasio yang dapat diukur menurut Kasmir (2015:134), yaitu: 
1) Rasio Lancar (Current Ratio)
     Rasio lancar atau (current ratio) merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. 
Current Ratio
2) Rasio Cepat (Quick Ratio atau Acid Ratio)
     Rasio cepat (quick ratio) atau acid ratio merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi atau membayar kewajiban atau utang lancar (utang jangka pendek) dengan aktiva lancar tanpa memperhitungkan nilai sediaan (inventory). 
Quick Ratio 

3) Rasio Kas (Cash Ratio)
     Rasio kas atau cash ratio merupakan alat yang digunakan untuk mengukur seberapa besar uang kas yang tersedia untuk membayar utang. 
Cash Ratio 
4) Rasio Perputaran Kas
     Menurut James O. Gill dalam bukunya Kasmir (2015:140), rasio perputaran kas (cash turnover) berfungsi untuk mengukur tingkat kecukupan modal kerja perusahaan yang dibutuhkan untuk membayar tagihan dan membiayai penjualan. 
Rasio Perputaran Kas 
5) Inventory to Net Working Capital
    Inventory to Net Working Capital merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur atau membagikan antara jumlah sediaan yang ada dengan modal kerja perusahaan. Modal kerja tersebut terdiri dari pengurangan antara aktiva lancar dengan utang lancar. 
Inventory to NWC
c. Leverage
     Menurut Kasmir (2015:151) rasio solvabilitas atau rasio leverage merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan utang. Dalam menilai leverage ada beberapa jenis rasio yang dapat diukur menurut Kasmir (2015:155), yaitu:
1) Debt to Assets Ratio (DAR)
      Rasio ini merupakan rasio utang yang digunakan untuk mengukur perbandingan antara total utang dengan total aktiva. Dengan kata lain, seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh utang atau seberapa besar utang perusahaan berpengaruh terhadap pengelolaan aktiva.
DAR 
2) Debt to Equity Ratio (DER)
      Debt to equity ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini memberikan petunjuk umum tentang kelayakan dan risiko keuangan perusahaan.
DER 
3) Long Term Debt to Equity Ratio (LTDtER)
      Merupakan rasio antara utang jangka panjang dengan modal sendiri. Tujuannya adalah untuk mengukur berapa bagian dari setiap rupiah modal sendiri dijadikan jaminan utang jangka panjang dengan cara membandingkan antara utang jangka panjang dengan modal sendiri yang disediakan oleh perusahaan.
LTDtER
4) Times Interest Earned
     Merupakan rasio untuk mengukur sejauh mana pendapatan dapat menurun tanpa membuat perusahaan merasa malu karena tidak mampu membayar biaya bunga tahunannya. 
Times Interest Earned
5) Fixed Charge Coverage (FCC)
     Merupakan rasio yang menyerupai times interest earned ratio. Hanya saja perbedaannya adalah rasio ini dilakukan apabila perusahaan memperoleh utang jangka panjang atau menyewa aktiva berdasarkan kontrak sewa (lease contract). Biaya tetap merupakan biaya bunga ditambah kewajiban sewa tahunan atau jangka panjang. 
Fixed Charge Coverage
KERANGKA KONSEPTUAL 
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     Dari kerangka konseptual diatas peneliti ingin mengetahui pengaruh variabel independen profitabilitas, likuiditas, dan leberage terhadap variabel dependen keputusan investasi secara parsial.
HIPOTESIS 
     Berdasarkan teori dan hasil penelitian terdahulu, maka hipotesis penelitian adalah: 
H1: Profitabilitas berpengaruh terhadap keputusan investasi.
H2: Likuiditas berpengaruh terhadap keputusan investasi.
H3: Leverage berpengaruh terhadap keputusan investasi.



METODE PENELITIAN
1. Jenis Penelitian 
     Penelitian ini merupakan korelasi (asosiatif) bertujuan untuk mengetahui hubungan atau pengaruh antara dua variabel atau lebih. Pembangunan hubungan dan pengaruh antarvariabel harus didasarkan pada teori. Peneltian ini menggunakan penelitian  asosiatif  kausal.  Asosiatif   kausal adalah penelitian yang bertujuan untuk mengetahui pengaruh antarvariabel (Bahri, 2018:18).
2. Populasi 
     Populasi merupakan keseluruhan dari obyek penelitian yang akan diteliti. Menurut Bahri (2018:49) populasi adalah keseluruhan objek penelitian dan memenuhi karakteristik tertentu. Populasi penelitian adalah perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-2018 dengan melihat laporan keuangan perusahaan.
3. Sampel 
     Sampel merupakan sebagian dari populasi yang diambil melalui cara-cara tertentu yang juga memiliki karakteristik tertentu (Bahri, 2018:51). Sampel digunakan jika populasi terlalu besar dan peneliti tidak mungkin mempelajari semua yang ada pada populasi. Teknik pengambilan sampel dalam penelitian yaitu sampel berdasarkan kriteria (puposive sampling).
4. Jenis Data 
     Jenis data penelitian adalah data kuantitatif. Data kuantitatif adalah  data yang berupa angka atau bilangan, contohnya data tentang harga saham, likuiditas, kebijkan dividen, dan sebagainya (Bahri, 2018:85). Data kuantitatif berupa laporan kuangan perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada peridoe 2015-2018.
5. Sumber Data
     Sumber data peneliti adalah sumber data sekunder. Data sekunder adalah sumber data yang diperoleh secara tidak langsung dan melalui media perantara, berasal dari sumber-sumber yang telah ada atau data yang sudah tersedia dan dikumpulkan oleh pihak lain (Bahri, 2018:82).
6. Teknik Pengumpulan Data 
     Teknik pengumpulan data penelitian adalah dokumentasi. Data dokumentasi adalah teknik pengumpulan data yang tidak ditujukan langsung kepada subjek penelitian, serta dokumen yang diteliti dapat berbagai jenis dan tidak hanya dokumen resmi, bisa berupa buku harian, surat pribadi, laporan, notulen rapat, dan dokumen-dokumen lainnya (Bahri, 2018:103). Dokumentasi penelitian berupa laporan keuangan perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2015-2018.


7. Definisi Operasional Variabel
a. Variabel Independen (X)
1) Profitabilitas (X1)
     Profitabilitas diukur dengan proksi return on investment (ROI). Hasil pengembalian investasi atau lebih dikenal dengan nama return on investment atau return on total assets merupakan rasio yang menunjukkan hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan. ROI juga merupakan suatu ukuran tentang efektifitas manajemen dalam mengelola investasinya (Kasmir, 2015:201-202).
Retun on investment
2) Likuiditas (X2)
     Likuiditas diproksikan dengan current ratio (CR). Rasio lancar atau (current ratio) merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan (Kasmir, 2015:134-135).
Current ratio 	
3) Leverage (X3)
   Leverage diproksikan dengan debt to equity ratio (DER). debt to equity ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas (Kasmir, 2015:157-158). 
Debt to equity ratio 
b. Variabel Dependen (Y)
     Keputusan investasi diprosikan dengan market to book value of equity. Keputusan investasi adalah masalah bagaimana manajer keuangan harus mengalokasikan dana ke dalam bentuk-bentuk investasi yang akan dapat mendatangkan keuntungan di masa yang akan datang (Sutrisno, 2012:5).
MVE/BVE = 
TEKNIK ANALISIS DAN DAN UJI HIPOTESIS 
1. Teknik Analisis Data
     Analisis data merupakan tahapan pengolahan data. Data yang telah dikumpulkan akan di analisis sesuai dengan teknik analsisis data yang digunakan penelitian tersebut (Bahri, 2018:155).
a. Analisis Statistik Deskriptif 
     Menurut Bahri (2018:157) statistik deskriptif atau statsitik deduktif adalah mempelajari tata cara penyusunan dan penyajian data yang dikumpulkan dalam suatu riset. Tujuannya untuk mendapatkan gambaran atau mendeskripsikan sekumpulan data hasil pengamatan sehingga mudah dipahami, dibaca, dan digunakan sebagai informasi.
b. Uji Asumsi Klasik 
1) Uji Normalitas
     Uji normalitas adalah uji distribusi data yang akan dianalisis, apakah penyebarannya di bawah kurva normal atau tidak. Pendekatan yang digunakan untuk menguji normalitas data, yaitu metode grafik dan metode uji One-Sample Kolmogrov-Smirnov (Bahri, 2018:162). Uji normalitas yang digunakan dalam penelitian yaitu metode uji One-Sample Kolmogrov-Smirnov untuk mengetahui distribusi data, apakah mengikuti distribusi normal, poisson, uniform, atau exponential. Dasar pengambilan keputusan normal atau tidaknya data yang akan diolah adalah apabila hasil signifikansi lebih besar > 0,05 maka data terdistribusi normal, apabila hasil signifikansi lebih kecil < 0,05 maka data tersebut tidak terdistribusi normal. 
2) Uji Multikolinieritas 
     Menurut Ghozali (2016:103) dalam Bahri (2018:168) uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel independen. Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi sempurna atau mendekati sempurna diantara variabel bebasnya. 
     Salah satu mendeteksi uji multikolinieritas menggunakan nilai variance inflation (VIF). Untuk mengetahui suatu model regresi apakah mengalami gejala multikolinieritas dapat dilihat pada nilai VIF. 
     Dasar pengambilan kepuusan mengenai model regresi dikatakan baik dan tidak terjadi multikolinieritas adalah  apabila hasil perhitungan nilai VIF lebih kecil < 10 maka model regresi dikatakan baik dan tidak terjadi gejala multikolinieritas, apabila hasil perhitungan nila VIF lebih besar > 10 maka model regresi dikatakan tidak baik dan terjadi gejala multikolinieritas.
3) Uji Autokorelasi
      Autokorelasi merupakan korelasi antara anggota observasi yang disusun menurut waktu dan tempat (Bahri, 2018:174). Menurut Ghozali (2010:110) dalam Bahri model regresi yang baik adalah yang bebas dari autokorelasi. Jika terjadi korelasi, maka disebut problem autokorelasi. Cara untuk mendeteksi gejala autokorelasi dapat dilakukan dengan pengujian autokorelasi menggunakan run test, kriteria pengujian adalah nilai signifikansi < 0,05 maka terjadi autokorelasi dan bila nilai signifikan > 0,05 maka tidak terjadi autokorelasi (Bahri, 2018:177). 
4) Uji Heteroskedastisitas
     Uji heteroskedastisitas adalah varian residual yang tidak sama pada semua pengamatan di dalam model regresi (Bahri, 2018:180). Regresi yang baik seharusnya tidak terjadi heteroskedastisitas, untuk menguji ada atau tidaknya heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan pengujian heteroskedastisitas menggunakan metode korelasi Spearman’s rho, kriteria pengujian adalah tingkat signifikansi 0,05 dengan uji 2 sisi. Jika korelasi korelasi antara variabel independen dengan residual tingkat signifikansinya lebih dari 0,05 maka dikatakan tidak terjadi heteroskedastisitas. 
c. Analisis Regresi Berganda 
     Regresi linier berganda merupakan analisis yang menghubungkan antara dua variabel independent atau lebih dengan variabel dependen, yang bertujuan untuk mengukur intensitas hubungan dua variabel atau lebih (Bahri, 2018:195). Dinyatakan sebagai berikut:
Y = α + b1X1 + b2X2 + b3X3 + ε
Y	: Keputusan Investasi
α	: Konstanta
b1 b2 b3: Koefisien Regresi
X1	: Profitabilitas
X2	: Likuiditas  
X3	: Leverage
ε	: Erorr
d. Uji Koefisien Determinasi (R2)
     Koefisien determinasi (R2) mengukur kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel independen terhadap variabel dependen atau dapat pula dikatakan sebagai proporsi pengaruh seluruh variabel independen terhadap variabel dependen (Bahri, 2018:192). Pengujian ini dimaksudkan untuk mengetahui seberapa besar tingkat ketepatan garis regresi berganda mencocokkan data yang ditujukan oleh besarnya koefisien determinasi (R2) antara nol dan 1 (0 < R2 < 1). Jika koefisien determinasi sama dengan nol, maka dapat diartikan bahwa variabel independen tidak memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen. Jika besarnya koefisien determinasi mendekati angka 1, maka variabel independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen.
3. Uji Hipotesis
     Uji statistik t digunakan untuk pengujian hipotesis pengaruh variabel independen secara individu terhadap variabel dependen (Bahri, 2018:194). Untuk menguji hipotesis digunakan statistik t dengan kriteria pengambilan keputusan adalah, jika nilai signifikansi lebih besar atau sama dengan (≥) 0,05 maka hipotesis ditolak, artinya variabel independen secara individual tidak berpengaruh terhadap variabel dependen. Jika nilai signifikansi lebih kecil atau sama dengan (≤) 0,05 maka hipotesis diterima, artinya variabel independen secara individual dan signifikan berpengaruh terhadap variabel dependen. dan membandingkan nilai t hasil perhitungan dengan t menurut tabel. Bila nilai thitung lebih besar atau sama dengan (≥) ttabel, maka hipotesis diterima. Artinya variabel independen berpengaruh terhadap variabel dependen. Tetapi bila nilai thitung lebih kecil atau sama dengan (≤) ttabel, maka hipotesis ditolak. Artinya variabel independen tidak berpengaruh terhadap variabel dependen.




HASIL PENELITIAN 
Tabel 1: Analisis Statistik Deskriptif 
	
	N
	Minimum
	Maximum
	Mean
	Std. Deviation

	ROI
	44
	,012
	,527
	,11542
	,103802

	CR
	44
	,584
	8,638
	2,59610
	1,881405

	DER
	44
	,164
	1,772
	,83108
	,460759

	MBVE
	44
	,41
	32,29
	5,3380
	7,79070

	Valid N (listwise)
	44
	
	
	
	


Sumber: Data diolah, 2020
Tabel 2: Uji Normalitas 
	
	Unstandardized Residual

	N
	44

	Normal Parametersa,b
	Mean
	,0000000

	
	Std. Deviation
	2,91610289

	Most Extreme Differences
	Absolute
	,110

	
	Positive
	,110

	
	Negative
	-,092

	Test Statistic
	,110

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	,200c,d


Sumber: Data diolah, 2020
Tabel 3: Uji Multikolinieritas
	Model
	Collinearity Statistics

	
	Tolerance
	VIF

	1
	(Constant)
	
	

	
	ROI
	,843
	1,187

	
	CR
	,375
	2,666

	
	DER
	,369
	2,706


Sumber: Data diolah, 2020
Tabel 4: Uji Autokorelasi 
	
	Unstandardized Residual

	Test Valuea
	,06400

	Cases < Test Value
	22

	Cases >= Test Value
	22

	Total Cases
	44

	Number of Runs
	23

	Z
	,000

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	1,000


Sumber: Data diolah, 2020
Tabel 5: Uji Heteroskedastisitas
	
	ROI
	CR
	DER
	Unstandardized Residual

	Spearman's rho
	ROI
	Correlation Coefficient
	1,000
	,263
	-,145
	-,117

	
	
	Sig. (2-tailed)
	.
	,085
	,349
	,450

	
	
	N
	44
	44
	44
	44

	
	CR
	Correlation Coefficient
	,263
	1,000
	-,815**
	,190

	
	
	Sig. (2-tailed)
	,085
	.
	,000
	,218

	
	
	N
	44
	44
	44
	44

	
	DER
	Correlation Coefficient
	-,145
	-,815**
	1,000
	-,149

	
	
	Sig. (2-tailed)
	,349
	,000
	.
	,334

	
	
	N
	44
	44
	44
	44

	
	Unstandardized Residual
	Correlation Coefficient
	-,117
	,190
	-,149
	1,000

	
	
	Sig. (2-tailed)
	,450
	,218
	,334
	.

	
	
	N
	44
	44
	44
	44


Sumber: Data diolah, 2020
Tabel 6: Analisis Regresi Berganda 
	Model
	Unstandardized Coefficients
Standardized Coefficients
	


t
	


Sig.
	

	
	
B
	
Std. Error

	
Beta
	
	
	

	(Constant)
	-4,894
	1,848
	
	-2,649
	,012

	ROI
	58,901
	4,455
	,785
	13,222
	,000

	CR
	-,440
	,352
	-,106
	-1,250
	,218

	DER
	5,376
	1,371
	,339
	3,922
	,000



Sumber: Data diolah, 2020
Tabel 7: Uji Koefisien Determinasi (R2)
	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate

	1
	,941a
	,886
	,877
	2,72808


Sumber: Data diolah, 2020
Tabel 8: Uji Hipotesis
	Model
	Unstandardized Coefficients
Standardized Coefficients
	


t
	


Sig.
	

	
	
B
	
Std. Error

	
Beta
	
	
	

	(Constant)
	-4,894
	1,848
	
	-2,649
	,012

	ROI
	58,901
	4,455
	,785
	13,222
	,000

	CR
	-,440
	,352
	-,106
	-1,250
	,218

	DER
	5,376
	1,371
	,339
	3,922
	,000




PEMBAHASAN
Pengaruh profitabilitas terhadap keputusan investasi
     Berdasarkan hasil uji hipotesis menunjukkan bahwa variabel profitabilitas berpengaruh terhadap keputusan investasi sehingga hipotesis pertama (H1) diterima, Semakin baik rasio profitabilitas maka semakin baik menggambarkan kemampuan tingginya perolehan keuntungan perusahaan. Pengaruh profitabilitas yang positif terhadap keputusan investasi perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) menjadi salah satu acuan atau referensi bagi investor dalam menanamkan modalnya di perusahaan makanan dan minuman. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Yendrawati (2013) dan dan Yunus (2017) bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap keputusan investasi.
Pengaruh likuiditas terhadap keputusan investasi
     Berdasarkan hasil uji hipotesis menunjukkan bahwa variabel likuiditas tidak berpengaruh terhadap keputusan investasi atau hipotesis kedua (H2) ditolak. Tinggi atau rendahnya kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka pendeknya tidak berpengaruh terhadap besar kecilnya keuntungan yang diterima perusahaan. Sehingga variabel likuiditas tidak dapat menjadi sinyal yang positif untuk mempengaruhi investor dalam mengambil keputusan untuk  berinvestasi di perusahaan makanan dan minuman. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Anjani (2012) dan Yendrawati (2013) bahwa likuiditas tidak berpengaruh terhadap keputusan investasi. Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian Siringoringo (2019), Kanigara (2018) dan Hidayat (2010) yang menyatakan likuiditas berpengaruh terhadap keputusan investasi.
Pengaruh leverage terhadap keputusan investasi
     Berdasarkan hasil uji hipotesis menunjukkan bahwa variabel leverage berpengaruh terhadap keputusan investasi atau hipotesis ketiga (H3) diterima. Pengaruh leverage yang positif terhadap keputusan investasi perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) menjadi salah satu acuan atau referensi bagi investor dalam menanamkan modalnya di perusahaan makanan dan minuman. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Kanigara (2018) dan Hidayat (2010) bahwa leverage berpengaruh terhadap keputusan investasi.

PENUTUP 
Kesimpulan 
     Penelitian ini bertujuan untuk meneliti pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan leverage terhadap keputusan investasi pada sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), dapat disimpulkan sebagai berikut:
1. Variabel profitabilitas berpengaruh terhadap keputusan investasi pada sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
2. Variabel likuiditas tidak berpengaruh terhadap keputusan investasi pada sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
3. Variabel leverage berpengaruh terhadap keputusan investasi pada sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
Implikasi
     Hasil penelitian menemukan bahwa profitabilitas dan leverage berpengaruh terhadap keputusan investasi pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Hasil ini dapat dijadikan referensi dan bahan pertimbangan bagi manajemen dan investor dengan mempertimbangkan variabel profitabilitas dan leverage dalam pengambilan keputusan. 
     Perusahaan yang memiliki profitabilitas yang tinggi dan baik, menggambarkan perusahaan tersebut mempunyai kinerja yang baik. Bagi manajemen, leverage dapat mengevaluasi kinerja perusahaan dalam menghasilkan laba yang digunakan untuk membayar utang jangka pendek maupun jangka panjang. Sementara bagi investor, rasio leverage bermanfaat dalam menganalisis keuangan perusahaan lebih lanjut, sebelum memutuskan untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut. 
Keterbatasan
Peneliti menyadari bahwa penelitian ini jauh dari sempurna, hal ini disebabkan oleh:
1. Objek penelitian hanya pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
2. Variabel bebas dalam penelitian ini hanya menggunakan proftabilitas, likuiditas, dan leverage, sehingga hasil penelitian belum sepenuhnya menggambarkan kondisi perusahaan yang sesungguhnya. 
Saran 
Berdasarkan kesimpulan diatas, maka saran peneliti untuk penelitian selanjutnya adalah: 
1. Peneliti selanjutnya dapat menambah atau memperluas objek penelitian dengan sektor lainnya seperti sektor property & realestate atau sektor industri dasar dan kimia, sehingga mendapatkan hasil penelitian yang lebih baik lagi.
2. [bookmark: _GoBack]Peneliti selanjutnya dapat menambah jumlah variabel bebas dalam penelitian selanjutnya, seperti variabel rasio aktifitas. sehingga hasil penelitian dapat sepenuhnya menggambarkan kondisi perusahaan yang sesungguhnya.
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