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Pengaruh Likuiditas, Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, dan Leverage Terhadap Nilai
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Abstract

The purpose of this research was to determine the effect liquidity, firm size, profitability, and
leverage against firm value in Consumer Goods Industry Corporate registered in the Indonesia
Stock Exchange period 2016-2018. The population used is 144 companies and the sample in
this research was selected by using purposive sampling method so as many as 88 companies
were obtained as samples.This reserach used secondary data obtained from the company’s
annual report.The analytical methods used are multiple linier regression analysis, t test, F test,
and coefficient of determination analysis (R?). Based on the result of the analysis that has been
done this research shows that variable Lliquidity has no affect on firm value of the Consumer
Goods Industry company period 2016-2018. While the Company Size, Profitability, and
Leverage variables have a positive effect and significant on firm value in the Consumer Goods
Industry company period 2016-2018.

Keywords: Liquiditys,Firm Size, Profitability, Leverage, and Firm Value

Abstrak

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh Likuiditas, Ukuran Perusahaan,
Profitabiilitas, dan Leverage terhadap nilai perusahaan pada Perusahaan Consumer Goods
Industry yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2018. Populasi yang digunakan
adalah 144 perusahaan dan sampel pada penelitian ini dipilih dengan menggunakan metode
purposive sampling sehingga sebanyak 88 perusahaan diperoleh sebagai sampel. Penelitian ini
menggunakan data sekunder yang diperoleh dari laporan tahunan perusahaan. Metode analisis
yang digunakan yaitu analisis regresi linier berganda, uji t, uji F, dan analisis koefisien
determinasi (R?). Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan penelitian ini menunjukkan
bahwa variabel Likuiditas tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan
Consumer Goods Industry 2016-2018. Sedangkan, variabel Ukuran Perusahaan, Profitabilitas,
dan Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

Kata kunci: Likuiditas, Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, Leverage, dan Nilai Perusahaan
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1. Pendahuluan

Pada masa perekonomian global saat ini secara tidak langsung sangat mempengaruhi
keadaan ekonomi di Indonesia. Seiringnya dengan perkembangan zaman saat ini semakin
banyak perusahaan dalam negeri maupun luar negeri yang bersaing dalam bidang ekonomi
untuk memperoleh keuntungan sebanyak-banyaknya. Tujuan dari perusahaan tersebut tidak
lain adalah untuk meningkatkan nilai perusahaan serta mensejahterakan pemilik perusahaan
atau pemegang saham. Perusahaan memiliki banyak cara untuk meningkatkan nilai perusahaan
dan memakmurkan para pemegang saham untuk meyakinkan para investor bahwa perusahaan
tersebut layak sebagai alternatif investasi.

Perusahaan dalam mencapai tujuan utamanya memiliki tujuan jangka panjang dan
jangka pendek. Tujuan perusahaan jangka pendek yaitu mendapat laba maksimal dengan
sumber daya yang ada, sementara dalam jangka panjang tujuan utama perusahaan adalah
memaksimalkan nilai perusahaan (Yuniati, 2016). Semakin tinggi nilai perusahaan maka
kemakmuran pemegang saham juga tinggi.

Pasar modal adalah pasar untuk berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang bisa
diperjualbelikan, baik dalam bentuk utang maupun modal sendiri. Dengan adanya pasar modal
maka investor dapat melakukan investasi pada beberapa perusahaan dengan membeli surat
berharga yang diperjualbelikan di pasar modal. Perusahaan yang membutuhkan dana akan
menggunakan dana tersebut untuk mengembangkan proyek-proyeknya. Perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI adalah salah satu perusahaan yang banyak diminati oleh para
investor. Salah satu sektor yang banyak diminati investor adalah perusahaan consumer goods
industry, karena tingkat pertumbuhan yang semakin pesat dan ketatnya persaingan antar
perusahaan membuat para investor melirik perusahaan tersebut.

Investor tidak sembarang menamamkan modalnya kepada perusahaan. Sehingga
perusahaan dituntut untuk meningkatkan nilai perusahaannya agar investor dapat
mempertimbangkannya, karena nilai perusahaan adalah faktor yang sangat penting bagi
investor untuk menilai apakah perusahaan tersebut cocok untuk ditanami modalnya. Nilai
perusahaan merupakan suatu indikator kinerja keuangan bagi perusahaan, terutama yang sudah
go public. Nilai perusahaan yang tinggi dapat tercermin dari harga pasar saham yang tinggi.
Nilai perusahaan yang tinggi merupakan suatu tanda kemakmuran bagi pemegang saham,
karena semakin tinggi nilai perusahaan maka investor akan memperoleh keuntungan selain
dividen yang diberikan oleh perusahaan yaitu berupa capital gain dari saham yang dimiliki.

Likuiditas menggambarkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban
keuangan jangka pendeknya yang segera harus dipenuhi pada saat ditagih untuk
mempertahankan likuiditasnya (Lumoly, 2018). Rasio likuiditas adalah rasio yang digunakan
untuk mengukur kemampuan perusahaan agar dapat membayar kewajiban jangka pendeknya
secara tepat waktu. Menurut Lumoly (2018), perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas yang
tinggi mengindikasikan kesempatan bertumbuh perusahaan cenderung tinggi. Semakin tinggi
likuiditas perusahaan maka semakin tinggi pula tingkat kepercayaan kreditur dalam
memberikan dananya, sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. Likuiditas yang baik
berarti memiliki kinerja yang baik oleh investor. Hal ini dapat menarik investor untuk
menanamkan modalnya kepada perusahaan. Likuiditas dapat diukur dengan Current Ratio,
yang merupakan rasio antara aktiva lancar dibagi utang lancar (Putra dan Lestari, 2016).

Ukuran perusahaan merupakan cerminan total dari aset yang dimiliki suatu perusahaan
(Lumoly, 2018). Semakin besar ukuran perusahaan maka semakin banyak investor yang
memperhatikan perusahaan tersebut, sehingga akan meningkatkan nilai perusahaan dimata

ISBN 9786027436725 139



Prosiding STIE BPD Accounting Forum (SAF) Volume 1 Desember 2019

investor. Total aktiva perusahaan yang lebih besar dari jumlah hutang perusahaan akan
meningkatkan nilai perusahaan. Penentuan ukuran perusahaan ini didasarkan kepada total aset
perusahaan. Menurut Pratama (2016), perusahaan dikategorikan menjadi dua jenis, yaitu
perusahaan berskala kecil dan perusahaan berskala besar. Semakin besar ukuran perusahaan
maka semakin banyak minat para investor untuk melirik perusahaan tersebut, sehingga akan
meningkatkan nilai perusahaan tersebut. Perusahaan yang besar dapat menghadapi risiko yang
dihadapi dengan strategi yang dimilikinya sehingga perusahaan besar memiliki kredit yang
lebih baik dibandingkan dengan perusahaan kecil.

Profitabilitas juga dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Nilai perusahaan dapat
dipengaruhi oleh besar kecilnya profitabilitas sebagai ukuran dan kinerja perusahaan yang
ditunjukkan dari laba yang dihasilkan oleh perusahaan. Profitabilitas adalah kemampuan
perusahaan dalam mencari laba selama periode tertentu. Dengan melihat laba yang dihasilkan
suatu perusahaan, jika perusahaan mampu membuatkan laba yang meningkat, hal itu
mengindikasikan perusahaan tersebut mampu berkinerja dengan baik sehingga dapat
menciptakan tanggapan yang positif dari investor dan meningkatkan harga saham dari
perusahaan tersebut (Rudangga, 2016). Laba yang dihasilkan perusahaan berasal dari penjualan
produk dan investasi yang dilakukan perusahaan. Apabila perusahaan memiliki profitabilitas
yang tinggi maka perusahaan tersebut dapat mengelola kekayaan perusahaan dengan efektif dan
efisien dalam memperoleh laba setiap periode. Profitabilitas didefinisikan sebagai kemampuan
perusahaan menghasilkan laba dari penjualan barang atau jasa yang diproduksinya (Rudangga,
2016). Semakin besar profitabilitas akan membuat nilai perusahaan semakin tinggi sehingga
para investor berani berinvestasi di perusahaan tersebut.

Leverage menggambarkan seberapa besar modal pinjaman yang digunakan oleh
perusahaan dalam kegiatan operasional perusahaan. Hutang (levarage) yang merupakan rasio
utang atau sering juga dikenal dengan nama solvabilitas adalah rasio yang dapat menunjukan
kemampuan dari suatu perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansial dari perusahaan
tersebut seandainya perusahaan tersebut dilikuidasi (Rudangga, 2016). Semakin besar rasio
hutang maka akan semakin besar kewajibannya. Penentuan tingkat hutang ini akan
mempengaruhi tingkat pendapatan bersih bagi pemegang saham. Tingginya kewajiban
perusahaan akan menurunkan kemampuan perusahaan membayar dividen.

Berdasarkan latar belakang tersebut, maka peneliti ingin mengetahui apakah likuiditas,
ukuran perusahaan, profitabilitas, dan leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan Consumer Goods Industry periode tahun 2016-2018. Dengan adanya penelitian ini
diharapkan dapat memberikan referensi bagi pihak akademis dan dapat menambah wawasan di
bidang akuntansi khususnya mengenai nilai perusahaan. Bagi perusahaan, diharapkan dapat
digunakan sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan dan penentuan
kebijakan untuk meningkatkan nilai perusahaan. Sedangkan bagi investor, diharapkan dapat
sumber informasi yang dapat membantu investor dalam pengambilan keputusan saat
melakukan investasi di perusahaan.

2. Tinjauan Pustaka dan Pengembangan hipotesis
Teori Agensi

Pada dasarnya teori agensi adalah teori mengenai struktur kepemilikan perusahaan yang
dikelola oleh manajer bukan pemilik, berdasarkan kenyataan bahwa manajer professional
bukan agen yang sempurna dari pemilik perusahaan, dengan demikian pihak agen belum tentu
selalu bertindak untuk kepentingan pemilik perusahaan (Indriyani, 2017). Asumsinya adalah
individu bertindak demi kepentingannya sendiri. Asumsi lainnya menyebutkan bahwa entitas
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merupakan tempat atau titik pertemuan bagi berbagai jenis hubungan kontraktual yang terjadi
di antara manajemen, pemilik, kreditor, dan pemerintah (Bastian, 2006:213). Teori agensi
berfokus pada biaya-biaya pemantauan dan penyelenggaraan hubungan antara berbagai pihak.

Dalam mencapai tujuan perusahaan sering kali menimbulkan berbagai perbedaan
pendapat antara para pemegang saham (principal) dengan para manajer (agen). Perbedaan ini
disebabkan karena manajer (agen) yang lebih mengutamakan kepentingan pribadinya,
sedangkan pemegang saham (principal) menginginkan keuntungan dividen. Kepentingan
pribadi manajer (agen) menyebabkan meningkatnya biaya yang dikeluarkan oleh perusahaan
sehingga akan berakibat pada penurunan keuntungan perusahaan sehingga dividen yang
diterima oleh para pemegang saham (principal) akan mengalami penurunan. Hal ini terjadi
karena pihak manajemen tidak memiliki saham dimana tempat mereka bekerja, sehingga para
manajer tidak lagi berusaha untuk memaksimumkan laba perusahaan dan cenderung akan
mengambi keuntungan dari beban perusahaan seperti meningkatkan kekayaan pribadi,
meningkatkan fasilitas perusahaan atau mengadakan acara kantor, yang akan menurunkan laba
perusahaan karena meningkatnya beban yang dikeluarkan oleh perusahaan atas aktivitas
tersebut (Rachmawati, 2015).

Para pemegang saham (principal) menginginkan perusahaan dapat meminimalisir
beban yang akan dikeluarkan oleh perusahaan sehingga laba yang didapatkan oleh perusahaan
dapat dicapai secara maksimal, karena laba yang tinggi akan meningkatkan kemakmuran bagi
para pemegang saham.

Hubungan keagenan adalah sebuah kontrak antara principal dan agen, dimana satu
orang atau lebih (principal) memerintah orang lain (agen) untuk melakukan suatu jasa atas
nama prinsipal dan memberikan wewenangnya kepada agen dengan tujuan untuk membuat
keputusan terbaik bagi prinsipal. Hubungan keagenan ini terdapat pemisahan antara
kepemilikan (pihak principal/ pemegang saham) dan pengendalian (pihak agent/ manajer).
Harapan dari pemegang saham ialah manajer dapat menghasilkan return dari uang yang mereka
investasikan

Tujuan dari teori agensi ini, yang pertama adalah untuk meningkatkan kemampuan
individu (baik principal maupun agen) dalam mengevaluasi lingkungan dimana keputusan
harus diambil. Kedua, untuk mengevaluasi hasil dari keputusan yang telah diambil guna
mempermudah pengalokasian hasil antara principal dan agen sesuai dengan kontrak kerja.

Namun, teori keagenan tersebut masih memiliki beberapa kelemahan, antara lain posisi
manajemen puncak yang bertindak sebagai agen terhadap pemegang saham, tetapi manajemen
puncak sekaligus adalah prinsipal terhadap manajemen unit-unit organisasi di bawahnya
(Supriyono, 2018:63). Diharapkan agen dapat mengurangi pengutamaan kepentingan atau
tujuan pribadinya, namun hal ini sangat sulit dicapai. Hal ini disebabkan karena balas jasa yang
diberikan kepada agen didasarkan pada ukuran-ukuran keuangan yang obyektif. Faktor yang
dapat memotivasi agen agar tidak selalu dalam ukuran keuangan, antara lain mendapat
kehormatan, prestasi, loyalitas, dan faktor intrinsik lainnya.

Teori Sinyal

Isyarat atau signal adalah suatu tindakan yang diambil manajemen perusahaan yang
memberi petunjuk bagi investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek
perusahaan (Indriyani, 2017). Perusahaan yang dipandang memiliki keuntungan yang lebih
akan menghindari penjualan saham perusahaan dan mengusahakan setiap modal baru yang
diperlukan dengan berbagai cara, termasuk penggunaan hutang yang melebihi target struktur
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modal. Sedangkan perusahaan yang dipandang memiliki keuntungan yang kecil akan
cenderung menjualkan sahamnya untuk mencari investor yang baru untuk berbagi kerugian.

Teori sinyal berarti pihak manajer diharapkan dapat memberikan informasi mengenai
keadaan perusahaan kepada semua pihak, baik perusahaan yang sedang mengalami kenaikan
laba maupun mengalami penurunan laba. Tindakan manajer dalam memberikan informasi yang
sama kepada semua pihak bertujuan agar para investor yang telah menanamkan sahamnya
kepada suatu perusahaan dapat melihat prospek perusahaan dan dapat digunakan untuk
mempertimbangkan dalam mengambil keputusan mengenai modal investasinya (Rachmawati,
2015).

Signalling theory menurut Suwardjono (2008) dalam Suganda (2018:69) merupakan
teori yang menjelaskan sinyal-sinyal informasi yang dibutuhkan oleh investor untuk
mempertimbangkan dan menentukan apakah para investor akan menanamkan sahamnya atau
tidak oada oerusahaan yang bersangkutan. Para investor mengharapkan kondisi yang baik
ketika manajemen perusahaan mengungkapkan informasi yang jelas. Apabila pengungkapan
informasi tidak sesuai dengan keadaan akan mengakibatkan asimetri informasi. Hal ini dapat
terjadi karena salah satu pihak yang berusaha memaksimalkan utilitasnya. Informasi
keseluruhan dimiliki oleh pihak agen dan tidak digunakan untuk kepentingan prinsipal sehingga
dapat mempengaruhi kondisi dan prospek perusahaan.

Asimetri informasi diakibatkan tidak disampaikan semua informasi yang diperoleh
secara penuh sehingga mempengaruhi nilai perusahaan yang dapat dilihat dari perubahan harga
saham karena pasar akan merespon informasi yang ada sebagai sinyal kepada pihak luar (Putra
dan Juniariani, 2017). Menurut Putra dan Juniariani (2017) dalam Rahayu (2010:9), sinyal yang
diberikan kepada pihak luar berupa informasi keuangan yang dapat dipercaya dan akan
mengurangi ketidakpastian mengenai prospek perusahaan yang akan datang.

Nilai Perusahaan

Suatu perusahaan yang memiliki nilai yang baik apabila perusahaan tersebut memiliki
kinerja yang baik pula. Definisi nilai perusahaan menurut Lumoly (2018) dalam Husnan dan
Pudijastuti (2006:6) menyatakan bahwa niali perusahaan diartikan sebagai harga yang bersedia
dibayar oleh calon investor seandainya suatu perusahaan akan dijual. Tingkat kemakmuran
pemilik perusahaan diukur berdasarkan nilai perusahaan yang baik.

Bagi perusahaan yang menerbitkan saham di pasar modal harga saham yang diperjual
belikan di bursa merupakan indikator nilai perusahaan (Lumoly, 2018). Nilai perusahaan dapat
tercermin dari harga saham perusahaan tersebut. Dalam penelitian ini peneliti mengukur nilai
perusahaan dengan menggunakan perhitungan rasio Price to Book Value (PBV). Rasio Price to
Book Value ini menggambarkan nilai pasar keuangan terhadap manajemen dan organisasi dari
perusahaan yang sedang berjalan (going concern). Apabila Price to Book Value memiliki nilai
yang rendah maka ini merupakan tanda yang baik bagi perusahaan. Menurut Lumoly (2018)
dalam Sihombing (2008:95) menyatakan bahwa Price to Book Value merupakan suatu nilai
yang dapat digunakan untuk membandingkan apakah sebuah saham lebih mahal atau lebih
murah dibandingkan dengan saham lainnya.

Menurut Brigham dan Houston (2011:152) menyatakan bahwa Price to Book Value
(PBV) merupakan rasio keuangan yang membandingkan antara harga saham dengan nilai buku
per lembar saham. Nilai buku (book value) dihitung dengan cara total ekuitas dibagi jumlah
saham yang beredar (Rachmawati, 2015). Apabila nilai PBV yang semakin tinggi maka
semakin besar pula tingkat kemakmuran dari pemegang saham, sehingga perusahaan dikatakan
telah mencapai salah satu tujuannya (Suwardika, 2017).
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Tujuan setiap perusahaan diharapkan dapat memperoleh keuntungan yang maksimal
untuk pemegang sahamnya dengan cara meningkatkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang
baik akan membuat investor percaya terhadap prospek perusahaan dimasa mendatang. Dalam
menilai harga saham, terdapat dua analisis yang bisa digunakan, yaitu analisis bersifat
fundamental dan analisis bersifat teknikal (Putra dan Lestari, 2016). Hasil riset menunjukkan
bahwa, baik analisis fundamental maupun teknikal secara terpisah memiliki kemampuan untuk
dapat memperkirakan pergerakan harga saham (Azis, 2015:290). Pada pasar saham Indonesia,
analisis teknikal mempunyai kemampuan yang lebih baik dalam memperkirakan harga saham
kedepannya (Azis, 2015:290). Menurut Suwardika (2017) dalam Jogiyanto (2016:188) apabila
hendak melakukan analisis fundamental dibutuhkannya data fundamental perusahaan yang
berasal dari laporan keuangan perusahaan, seperti penjualan, dividen yang dibagikan, laba
perusahaan dan sebagainya.

Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu perusahaan
sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan setelah melalui suatu
proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu sejak perusahaan tersebut didirikan sampai
dengan saat ini (Rudangga, 2016). Nilai perusahaan sangat penting karena menentukan tingkat
kemakmuran pemegang saham apabila diikuti dengan nilai perusahaan yang tinggi. Para
investor menilai keberhasilan suatu perusahaan dari nilai perusahaan. Investor yang
menginvestasikan dananya di pasar modal tidak sembarangan karena mereka juga
mempertimbangkan tujuan jangka pendek dan jangka panjang. Investor harus memanfaatkan
semua informasi untuk menganalisis pasar dan berinvestasi dengan harapan untuk mendapatkan
keuntungan (Sudiani, 2016).

Likuiditas

Likuiditas merupakan suatu indikator mengenai kemampuan perusahaan untuk
membayar semua kewajiban finansial jangka pendek pada saat jatuh tempo dengan
menggunakan aktiva lancar yang tersedia (Lumoly, 2018). Dua rasio likuiditas jangka pendek
yang sering digunakan adalah rasio lancar dan rasio quick (Hanafi, 2016:75). Dalam penelitian
ini peneliti menggunakan perhitungan rasio lancar (current ratio) karena peneliti ingin
mengetahui kemampuan perusahaan dalam melunasi kewajiban jangka pendeknya dengan
menggunakan aktiva lancar. Menurut Sutrisno (2009:216) dalam Lumoly (2018) menyatakan
bahwa Current Ratio adalah rasio yang membandingkan antara aktia lancar yang dimiliki
perusahaan dengan hutang jangka pendek.

Perusahaan memiliki likuiditas yang baik akan mendapatkan kepercayaan dari para
investor sehingga perusahaan tersebut dianggap memiliki kinerja perusahaan yang baik. Hal ini
disebabkan perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas yang tinggi mempunyai dana internal
yang besar, sehingga perusahaan juga menggunakan dana internalnya terlebih dahulu untuk
membiayai investasinya sebelum menggunakan pembiayaan eksternal melalui hutang (Putra
dan Lestari, 2016).

Investor lebih menyukai perusahaan yang menghasilkan uang agar dapat membayar
hutang atau kewajibannya. Nilai likuiditas yang tinggi mencerminkan kemampuna perusahaan
yang tinggi untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya (Sudiani, 2016). Nilai likuiditas
yang baik yang dimiliki oleh perusahaan akan dianggap memiliki kinerja yang baik bagi
investor. Likuiditas yang tinggi menunjukkan kekuatan perusahaan dari segi kemampuan untuk
memenuhi hutang lancar dari harta lancar yang dimiliki sehingga hal ini meningkatkan
kepercayaan pihak luar terhadap perusahaan tersebut (Sudiani, 2016).
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Perusahaan yang mampu membayar sebesar kewajibannya sehingga mampu memenuhi
segala kewajiban finansialnya yang harus segera dipenuhi disebut sebagai perusahaan yang
likuid. Sedangkan perusahaan yang tidak mampu untuk membayar disebut illikuid. Tingkat
likuiditas yang tinggi menunjukkan bahwa kesempatan bertumbuh perusahaan cenderung
rendah. Hal ini disebabkan oleh perusahaan memiliki lebih banyak jumlah aset lancar daripada
aset tetapnya. Aset tetap dapat mengalami penurunan nilai yang disebabkan oleh adanya faktor
penurunan ekonomi atau depresiasi sehingga aset tetap sudah tidak produktif lagi bagi
perusahaan.

Perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas yang tinggi cenderung memiliki kondisi
keuangan yang baik karena dapat segera mencairkan aset yang tersedia untuk melunasi utang
ketika jatuh tempo (Safitri, 2018). Perusahaan yang mampu membayar dividen lebih banyak
menunjukkan bahwa perusahaan tersebut memiliki likuiditas yang semakin baik. Rasio yang
rendah menunjukkan risiko likuiditas yang tinggi, sedangkan rasio lancar yang tinggi
menunjukkan adanya kelebihan aktiva lancar, yang akan mempunyai pengaruh yang tidak baik
terhadap profitabilitas perusahaan (Hanafi, 2016:75). Aktiva lancar cenderung menghasilkan
return yang lebih rendah daripada aktiva tetap.

Rasio likuiditas mengukur kemampuan likuiditas jangka pendek perusahaan dengan
melihat aktiva lancar perusahaan relatif terhadap utang lancarnya (utang dalam hal ini
merupakan kewajiban perusahaan) (Hanafi, 2016:75). Rasio likuiditas yang buruk dalam
jangka panjang akan memperngaruhi solvabilitas perusahaan. Rasio solvabilitas dianggap lebih
penting karena mencakup total utang termasuk kewajiban jangka pendek. Perusahaan yang
memiliki likuiditas yang tinggi akan dianggap sebagai prospek yang bagus oleh para investor
karena perusahaan memiliki kinerja yang baik sehingga harga saham dan nilai perusahaan dapat
meningkat.

Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan yang ditunjukkan
oleh total aktiva dan jumlah penjualan (Lumoly, 2018). Perusahaan yang memiliki total aset
yang besar menunjukkan bahwa arus kas perusahaan tersebut sudah positif dan memiliki
prospek yanag bagus dalam jangka panjang. Aset perusahaan yang besar akan lebih stabil
karena memiliki kondisi pasar yang lebih baik, cenderung kurang rentan terhadap fluktuasi
ekonomi, dan mampu untuk bersaing dalam ekonomi.

Ukuran perusahaan sangat mempengaruhi nilai perusahaan. Semakin besar ukuran
perusahaan maka perusahaan akan semakin mudah memperoleh sumber pendanaan baik
internal maupun eksternal untuk mencapai tujuan perusahaan. Semakin besar ukuran
perusahaan maka akan semakin banyak investor yang memberikan perhatian pada perusahaan
tersebut. Namun, disisi lain akan menimbulkan hutang yang banyak karena resiko perusahaan
dalam memenuhi tanggung jawabnya sangat kecil (Indriyani, 2017).

Perusahaan yang besar mudah untuk masuk ke dalam pasar modal sehingga perusahaan
dapat dengan mudah memperoleh tambahan dana. Investor menganggap bahwa prospek
perusahaan yang baik dapat menarik minat para investor untuk menanamkan modalnya. Hal ini
menjadi pertimbangan bagi para investor untuk menanamkan modal, karena perusahaan yang
besar dianggap dapat berkembang dengan baik dan memiliki kinerja yang baik. Perusahaan
yang memiliki total aktiva yang meningkat maka nilai perusahaan juga akan ikut meningkat.

Menurut Suwardika (2017) dalam Riyanto (2011:299) menyatakan bahwa perusahaan
yang besar dengan sebaran saham perusahaan yang besar pula akan memiliki dampak yang
kecil terhadap hilangnya kontrol dari pihak dominan terhadap perusahaan, jadi perusahaan yang
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berukuran besar cenderung lebih berani untuk mengeluarkan saham baru guna memenuhi
kebutuhan perusahaan ketimbang perusahaan kecil.

Pengukuran perusahaan dapat diukur dengan total aktiva, log size, harga pasar saham,
dan lain-lain. Ukuran perusahaan juga dapat diukur dengan jumlah penjualan, rata-rata
penjualan, nilai pasar atas saham perusahaan tersebut dan lain-lain (Novari, 2016). Dalam
penelitian ini peneliti mengukur perusahaan menggunakan logaritma natural (Ln) dari total aset
karena total aset biasanya berjumlh milyaran bahkan trilyunan rupiah. Ukuran perusahaan yang
besar dan terus tumbuh bisa menggambarkan tingkat profit mendatang, kemudahan pembiayaan
ini bisa mempengaruhi nilai perusahaan dan menjadi informasi yang baik bagi investor (Novari,
2016).

Menurut Rudangga (2016) perusahaan dikategorikan menjadi dua jenis, Yyaitu
perusahaan berskala kecil dan perusahaan berskala besar. Perusahaan yang berskala besar akan
lebih banyak menarik minat para investor sehingga nilai perusahaan akan semakin baik. Jadi
secara tidak langsung besar kecilnya ukuran perusahaan akan mempengaruhi nilai dari
perusahaan tersebut. Perusahaan yang besar memiliki saham yang tersebar sangat luas sehingga
memiliki pengaruh yang kecil atas hilangnya atau pergeseran kontrol dari pihak dominan
terhadap perusahaan tersebut. Sedangkan perusahaan yang kecil memilki persebaran saham
yang lebih sempit jangkauan wilayahnya sehingga akan sangat rentan atas hilangnya atau
pergeseran kontrol dari pihak dominan terhadap perusahaan tersebut.

Profitabilitas

Setiap perusahaan pasti mengharapkan dapat memperoleh laba atau keuntungan
sebanyak-banyaknya. Semakin tinggi keuntungan atau laba yang diperoleh suatu perusahaan
maka kemakmuran para pemegang saham akan semakin meningkat juga. Oleh sebab itu, para
karyawan dan manajemen akan berusaha untuk memaksimalkan kinerjanya untuk dapat
mencapai target yang telah ditentukan oleh perusahaan agar dapat memperoleh laba yang
maksimal.

Profitabilitas adalah tingkat keuntungan bersih yang mampu diraih oleh perusahaan
pada saat menjalankan operasinya (Rachmawati, 2015). Semakin besar keuntungan yang
diperoleh maka akan semakin besar pula kemampuan perusahaan untuk membayarkan
dividennya. Rasio profitabilitas digunakan oleh perusahaan untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan (profitabilitas) pada tingkat penjualan, aset, dan
modal saham yang tertentu.

Menurut Hanafi (2016:81), terdapat tiga rasio yang sering dibicarakan yaitu: profit
margin, return on total asset (ROA), dan return on equity (ROE). Profit margin digunakan
untuk menghitung kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih pada tingkat
penjualan tertentu. Return on total asset (ROA) digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba bersih berdasarkan tingkat aset tertentu. Sedangkan,
return on equity (ROE) digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba berdasarkan modal saham tertentu.

Semakin tinggi rasio yang dihasilkan maka semakin besar laba yang akan diperoleh oleh
perusahaan. Menurut Lumoly (2018), semakin tinggi profitabilitas (profitability), semakin
tinggi pula nilai perusahaan. Semakin besar laba yang dihasilkan perusahaan maka nilai
perusahaan akan meningkat sehingga menyebabkan kenaikan harga saham pada perusahaan.

Menurut Suwardika (2017) menyatakan bahwa profitabilitas berperan penting dalam
semua aspek bisnis karena dapat menunjukkan efisiensi dari perusahaan dan mencerminkan
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Kinerja perusahaan, selain itu profitabilitas juga menunjukkan bahwa perusahaan akan
membagikan hasi yang semakin besar kepada investor.

Perusahaan yang dapat memperoleh laba yang maksimal menunjukkan bahwa
perusahaan memiliki kinerja yang baik sehingga dinilai positif oleh investor yang berdampak
pada kenaikan harga saham suatu perusahaan. Perusahaan yang memiliki nilai profitabilitas
yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan dapat bekerja secara efektif dan efisien dalam
mengelola kekayaan perusahaan untuk memperoleh laba pada setiap periodenya. Investor yang
menanamkan saham pada suatu perusahaan tentunya mempunyai tujuan untuk mendapatkan
return, dimana semakin tinggi kemampuan perusahaan menghasilkan laba maka semakin besar
pula return yang diharapkan investor sehingga mengakibatkan nilai perusahaan akan meningkat
(Suwardika, 2017).

Dalam penelitian ini peneliti menghitung rasio profitabilitas menggunakan return on
equity (ROE). Karena return on equity (ROE) menunjukkan tingkat hasil pengembalian
investasi bagi pemegang saham. Perusahaan yang memiliki profitabilitas yang tinggi
menujukkan bahwa perusahaan mampu menghasilkan keuntungan yang tinggi bagi pemegang
saham sehingga akan mempengaruhi harga saham perusahaan yang juga berdampak pada nilai
perusahaan.

Leverage

Leverage merupakan hutang yang digunakan oleh perusahaan untuk melaksanakan
kegiatan operasional perusahaan. Hutang (leverage) yang merupakan rasio utang atau sering
juga dikenal dengan nama rasio solvabilitas adalah rasio yang dapat menunjukkan kemampuan
dari suatu perusahaan untuk memenuhi segala kewajiban finansial dari perusahaan tersebut
seandainya perusahaan tersebut dilikuidasi (Rudangga, 2016).

Hutang dapat berasal dari bank dan pembiayaan lainnya. Perusahaan yang memiliki
banyak hutang dianggap tidak sehat karena dapat menurunkan laba perusahaan. Kenaikan dan
penurunan hutang akan sangat berpengaruh terhadap penilaian pasar. Apabila perusahaan
memiliki tingkat hutang yang tinggi maka akan berdampak buruk pada nilai perusahaan. Rasio
leverage menunjukkan kemampuan perusahaan dalam membayar hutang-hutangnya baik
hutang jangka pendek maupun hutang jangka panjang. Dalam penelitian ini peneliti
menghitung rasio leverage menggunakan Debt to Equity Ratio (DER) dengan membandingkan
total hutang dengan modal perusahaan.

Setiap perusahaan membutuhkan dana agar dapat menjalankan usahanya. Salah satu
sumber dana tersebut berasal dari pinjaman atau hutang. Perusahaan menggunakan utang
tersebut untuk memenuhi kebutuhan perusahaan sehingga tujuan perusahaan dapat tercapai
sesuai dengan kesepakatan yang telah ditentukan. Menurut Rachmawati (2015) dalam
Sitanggang (2014:23) menyatakan bahwa rasio utang (leverage) merupakan ukuran seberapa
besar perusahaan dibiayai oleh unsur utang dan seberapa besar kemampuan perusahaan dari
hasil operasi perusahaan untuk melunasi beban pembayaran bunga dan atau pokok pinjaman
tersebut.

Leverage merupakan kemampuan perusahaan untuk melunasi kewajiban finansial
perusahaan baik jangka pendek maupun panjang (Suwardika, 2017). Leverage (hutang)
digunakan oleh perusahaan untuk memperoleh modal sehingga perusahaan akan memperoleh
keuntungan yang lebih tinggi. Hutang menunjukkan suatu tanda dalam meningkatkan nilai
perusahaan bagi investor.

Leverage dapat mempengaruhi investasi dalam perusahaan. Artinya, nilai leverage yang
semakin yang semakin tinggi akan menggambarkan investasi yang dilakukan beresiko besar,
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sedangkan leverage yang kecil akan menunjukkan investasi yang dilakukan beresiko kecil
(Suwardika, 2017). Perusahaan harus mengelola leverage dengan baik karena dalam pemakaian
hutang yang tinggi akan mengakibatkan kenaikan nilai perusahaan akibat adanya pengurangan
pajak atas penghasilan.

Leverage dapat dipahami sebagai penaksir dari risiko yang melekat pada suatu
perusahaan (Novari, 2016). Semakin besar leverage maka semakin besar resiko investasi.
Leverage yang diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER) digunakan sebagai alat untuk
mengukur proporsi dana yang bersumber dari utang untuk membiayai aktiva perusahaan.

2.1 Pengembangan hipotesis
Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan

Semakin tinggi tingkat likuiditas perusahaan maka akan semakin banyak dana yang
diperoleh perusahaan untuk membiayai dividen, segala kegiatan operasi perusahaan, dan
investasinya. Sehingga investor akan menganggap perusahaan tersebut dapat berkembang
dengan baik dan memiliki kinerja perusahaan yang optimal sehingga investor memiliki minat
untuk menanamkan modalnya dalam perusahaan tersebut. Menurut Sudiani (2016) likuiditas
yang tinggi menunjukkan kekuatan perusahaan dari segi kemampuan untuk memenuhi hutang
lancar dari harta lancar yang dimiliki sehingga hal ini meningkatkan kepercayaan pihak luar
terhadap perusahaan tersebut

Hal ini diperkuat oleh penelitian dari Putra dan Lestari (2016) dan Safitri (2018) yang
menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan
penjelasan tersebut, maka dapat diajukan hipotesis tentang pengaruh likuiditas terhadap nilai
perusahaan sebagai berikut :

Ha : Likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan

Menurut Indriyani (2017) semakin besar ukuran perusahaan maka akan semakin banyak
investor yang memberikan perhatian pada perusahaan tersebut. Namun, disisi lain akan
menimbulkan hutang yang banyak karena resiko perusahaan dalam memenuhi tanggung
jawabnya sangat kecil. Menurut Suwardika (2017) dalam Riyanto (2011:299) menyatakan
bahwa perusahaan yang besar dengan sebaran saham perusahaan yang besar pula akan memiliki
dampak yang kecil terhadap hilangnya kontrol dari pihak dominan terhadap perusahaan, jadi
perusahaan yang berukuran besar cenderung lebih berani untuk mengeluarkan saham baru guna
memenuhi kebutuhan perusahaan ketimbang perusahaan kecil.

Berdasarkan penelitian empiris yang telah dilakukan oleh Rudangga (2016), Putra dan
Lestari (2016), dan Rachmawati (2015) menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Maka dari penjelasan tersebut dapat diajukan hipotesis
sebagai berikut :

H: : Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap nilai Perusahaan

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas adalah tingkat keuntungan bersih yang mampu diraih oleh perusahaan
pada saat menjalankan operasinya (Rachmawati, 2015). Semakin besar keuntungan yang
diperoleh maka akan semakin besar pula kemampuan perusahaan untuk membayarkan
dividennya. Rasio profitabilitas digunakan oleh perusahaan untuk mengukur kemampuan
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perusahaan dalam menghasilkan keuntungan (profitabilitas) pada tingkat penjualan, aset, dan
modal saham yang tertentu.

Hal ini diperkuat berdasarkan penelitian yang telah dilakukan oleh Novari (2017),
Suwardika (2017), Indriyani (2017), Rachmawati (2016), Lumoly (2018), dan Putra dan Lestari
(2016) yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Oleh karena itu, berdasarkan penjelasan tersebut dapat diajukan hipotesis sebagai
berikut :

Hs : Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan

Setiap perusahaan membutuhkan dana agar dapat menjalankan usahanya. Salah satu
sumber dana tersebut berasal dari pinjaman atau hutang. Perusahaan menggunakan utang
tersebut untuk memenuhi kebutuhan perusahaan sehingga tujuan perusahaan dapat tercapai
sesuai dengan kesepakatan yang telah ditentukan. Menurut Rachmawati (2015) dalam
Sitanggang (2014:23) menyatakan bahwa rasio utang (leverage) merupakan ukuran seberapa
besar perusahaan dibiayai oleh unsur utang dan seberapa besar kemampuan perusahaan dari
hasil operasi perusahaan untuk melunasi beban pembayaran bunga dan atau pokok pinjaman
tersebut.

Hal ini diperkuat oleh penelitian dari Suwardika (2017), Rudangga (2016), dan Safitri
(2018) yang menyatakan bahwa leverage memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan penjelasan tersebut maka dapat diajukan hipotesis sebagai berikut :

Ha : Leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan

3. Metode Penelitian

Penelitian ini dimaksudkan untuk mengetahui pengaruh likuiditas, ukuran perusahaan,
profitabilitas, dan leverage terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Consumer Goods
Industry yang terdaftar di BEI tahun 2016-2018. Jenis data yang digunakan merupakan data
sekunder. Data yang diperlukan dalam penelitian membuat penelitian ini juga termasuk studi
empiris pada perusahaan Consumer Goods Industry yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI). Dimana masing-masing perusahaan yang termasuk perusahaan Consumer Goods
Industry yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) melaporkan laporan keuangannya dalam
website Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id).

3.1 Populasi dan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan Consumer Goods Industry yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2018. Sampel dalam penelitian ini adalah
perusahaan Consumer Goods Industry yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016
sampai 2018 dengan beberapa kriteria tertentu.

3.2 Teknik Sampling
Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini adalah dengan menggunakan teknik
purposive sampling. Adapun kriteria pengambilan sampel yang digunakan oleh peneliti sebagai
berikut:
1. Perusahaan Consumer Goods Industry yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
tahun 2016-2018.
2. Perusahaan Consumer Goods Indusrty yang secara berturut-turut menyediakan laporan
tahunan dan laporan keuangan yang lengkap di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018.
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3. Perusahaan Consumer Goods Industy tidak mengalami delisting selama periode tahun
2016-2018.
4. Laporan keuangan disajikan dalam mata uang rupiah.

3.4 Deifinisi Operasional Variabel
Variabel Dependen
Nilai Perusahaan

Dalam penelitian ini peneliti menggunakan Nilai Perusahaan sebagai variabel terikat.
Peneliti mengukur nilai perusahaan menggunakan perhitungan Price Book Value (PBV) dimana
kinerja perusahaan dapat dilihat dari harga sahamnya. Semakin tinggi nilai perusahaan maka
semakin tinggi laba yang diperoleh para investor. Peneliti mengukur nilai PBV pada perusahaan
Consumer Goods Industry periode 2016-2018.

Price to Book of Value Ratio

PBV =
Nilai Buku per Saham

Variabel Independen
Likuiditas

Likuiditas merupakan kemampuan suatu perusahaan dalam membayar kewajiban
jangka pendek pada periode tertentu. Semakin tinggi rasio likuiditas maka akan semakin tinggi
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya. Ketersediaan dana perusahaan juga
dapat menggambarkan tingginya rasio likuiditas perusahaan sehingga dapat membiayai segala
kegiatan perusahaan dan membayarkan dividen. Menurut Putra dan Lestari (2016) perusahaan
yang memiliki tingkat likuiditas yang tinggi tentunya dianggap menjadi prospek yang bagus
oleh para investor, karena para investor mempersiapkan perusahaan memiliki kinerja yang baik
sehingga bisa meningkatkan harga saham yang berarti nilai perusahaan juga meningkat.
Berdasarkan penelitian terdahulu dapat disimpulkan untuk menghitung likuiditas dengan rumus
sebagai berikut:

. asset lancar
Current Ratio (CR) = kewajiban lancar X 100%

Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan dapat tercermin dari total aset yang dimiliki oleh perusahaan.
Perusahaan besar memiliki kemudahan untuk memasuki pasar modal, sehingga memudahkan
perusahaan untuk mendapat tambahan dana. Hal ini akan dianggap investor sebagai prospek
yang baik pada perusahaan tersebut sehingga akan dapat menarik minat investor untuk
menanamkan modalnya. Investor akan mempertimbangkan ukuran perusahaan dalam
menanamkan modal, karena perusahaan yang besar dianggap telah berkembang dan memiliki
kinerja yang baik. Apabila total aktiva perusahaan meningkat maka nilai perusahaan tersebut
juga ikut meningkat. Berdasarkan penelitian terdahulu dapat disimpulkan untuk menghitung
ukuran perusahaan dengan rumus sebagai berikut:

Firm Size = Ln (Total Asset)

Profitabilitas

Dalam penelitian ini peneliti menghitung rasio profitabilitas menggunakan return on
equity (ROE). Karena return on equity (ROE) menunjukkan tingkat hasil pengembalian
investasi bagi pemegang saham. Perusahaan yang memiliki profitabilitas yang tinggi
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menujukkan bahwa perusahaan mampu menghasilkan keuntungan yang tinggi bagi pemegang
saham sehingga akan mempengaruhi harga saham perusahaan yang juga berdampak pada nilai
perusahaan. Berdasarkan penelitian terdahulu dapat disimpulkan untuk menghitung ROE
dengan rumus sebagai berikut:

Laba bersih setelah pajak
ROE = - X 100%
Total ekuitas

Leverage

Perusahaan yang memiliki banyak hutang dianggap tidak sehat karena dapat
menurunkan laba perusahaan. Kenaikan dan penurunan hutang akan sangat berpengaruh
terhadap penilaian pasar. Apabila perusahaan memiliki tingkat hutang yang tinggi maka akan
berdampak buruk pada nilai perusahaan. Rasio leverage menunjukkan kemampuan perusahaan
dalam membayar hutang-hutangnya baik hutang jangka pendek maupun hutang jangka panjang.
Dalam penelitian ini peneliti menghitung rasio leverage menggunakan Debt to Equity Ratio
(DER) dengan membandingkan total hutang dengan modal perusahaan. Berdasarkan penelitian
terdahulu dapat disimpulkan untuk menghitung leverage dengan rumus sebagai berikut:

Total Utang

Debt to Equity Ratio (DER) = Ekuitas
3.6 Metode Analisis Data

Analisis data dalam penelitian ini mengacu pada analisis kuantitatif yang merupakan
pendekatan analisis dengan perhitungan matematika atau statistika. Teknik analisis yang
digunakan dalam penelitian ini menggunakan teknik analisis regresi linier berganda. Analisis
dalam penelitian ini menggunakan bantuan program SPSS (Statistical Product and Service
Solution).

PBV = a + B1CR + B2LN + psROE + p:DER + e

Keterangan:

PBV = Nilai Perusahaan

o = Konstanta

B = Koefisien Regresi
CR = Likuiditas

LN = Ukuran Perusahaan
ROE = Profitabilitas

DER = Leverage

e = Error Term

4. Hasil dan Pembahasan

4.1 Hasil Penelitian
Statistik deskriptif bertujuan untuk memberikan gambaran atau deskripsi sekumpulan
data yang dilihat dari nilai minimum, maksimum, rata-rata (mean), dan standar deviasi.

Tabel 1. Hasil Statistik Deskriptif
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Variabel N Minimum  Maksimum Mean Std. Deviation
PBV 88 0,08 27,77 3,1176 4,30279
CR 88 0,14 8,64 2,9513 1,95419
LN 88 25,66 32,20 28,5930 1,62004
ROE 88 -0,19 1,24 0,1324 0,19764
DER 88 0,08 1,87 0,7290 0,49280

Sumber: Data sekunder diolah, 2019

Berdasarkan pada Tabel 1 tersebut menunjukkan bahwa Hasil analisis deskriptif
menunjukkan nilai minimum sebesar 0,08 yang berasal dari perusahaan PT Kedaung Indah Can
Tbk pada tahun 2018 dan nilai maksimum sebesar 27,77 yang berasal dari perusahaan PT Multi
Bintang Indonesia Thk pada tahun 2017. Variabel nilai perusahaan (PBV) memiliki nilai rata-
rata (mean) yang positif sebesar 3,1176. Sedangkan nilai standar deviasi lebih besar
dibandingkan dengan rata-rata sebesar 4,30279, sehingga variabel nilai perusahaan (PBV)
memiliki variasi yang tinggi.

Variabel likuiditas (CR) adalah variabel yang diukur dengan membandingkan aset
lancar dengan liabilitas lancar. Hasil analisis deskriptif menunjukkan nilai minimum sebesar
0,14 yang berasal dari perusahaan PT Sekar Bumi Tbk pada tahun 2018 dan nilai maksimum
sebesar 8,64 yang berasal dari perusahaan PT Delta Djakarta Thk pada tahun 2017. Variabel
likuiditas (CR) memiliki nilai rata-rata (mean) yang positif sebesar 3,1176 dan standar deviasi
sebesar 1,95419. Jika dibandingkan, nilai rata-rata memiliki nilai yang lebih tinggi dari standar
deviasi sehingga variabel likuiditas (CR) memiliki variasi yang rendah.

Variabel ukuran perusahaan (LN) adalah variabel yang diukur dengan membandingkan
aset lancar dengan liabilitas lancar. Hasil analisis deskriptif menunjukkan nilai minimum
sebesar 25,66 yang berasal dari perusahaan PT Kedaung Indah Can Tbk pada tahun 2016 dan
nilai maksimum sebesar 32,20 yang berasal dari perusahaan PT Indofood Sukses Makmur Thk
pada tahun 2018. Variabel ukuran perusahaan (LN) memiliki nilai rata-rata (mean) yang positif
sebesar 28,5930 dan standar deviasi sebesar 1,62004. Hal ini menunjukkan bahwa variabel
ukuran perusahaan (LN) memilikli variasi yang rendah.

Variabel profitabilitas (ROE) adalah variabel yang diukur dengan membandingkan laba
bersih setelah pajak dengan total ekuitas. Hasil analisis deskriptif menunjukkan nilai minimum
sebesar -0,19 yang berasal dari perusahaan PT Prasidha Aneka Niaga Tbk pada tahun 2018 dan
nilai maksimum sebesar 1,24 yang berasal dari perusahaan PT Multi Bintang Indonesia Thk
pada tahun 2018. Variabel profitabilitas (ROE) memiliki nilai rata-rata (mean) yang positif
sebesar 0,1324. Standar deviasi profitabilitas lebih tinggi dibandingkan dengan rata-rata yaitu
sebesar 0,19764.

Variabel leverage (DER) adalah variabel yang diukur dengan membandingkan total
liabilitas dengan total ekuitas. Hasil analisis deskriptif menunjukkan nilai minimum sebesar
0,08 yang berasal dari perusahaan PT Gudang Garam Thk pada tahun 2016 dan nilai maksimum
sebesar 1,87 yang berasal dari perusahaan PT Prasidha Aneka Niaga Tbhk pada tahun 2018.
Variabel leverage (DER) memiliki nilai rata-rata (mean) yang positif sebesar 0,7290, hal ini
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menunjukkan bahwa setiap tahunnya mengalami peningkatan. Nilai standar deviasi leverage
(DER) sebesar 0,49280. Jika dibandingkan, rata-rata dengan standar deviasinya memiliki
variasi yang rendah.

Tabel 2. Uji Normalitas

Keterangan Unstandardized Residuals
Kolmogorov -Smirnov Z 0,064
Asymp.Sig. (2-Tailed) 0,200

Sumber: Data sekunder diolah, 2019
Berdasarkan hasil uji normalitas pada Tabel 2 menunjukkan bahwa nilai Asymp.Sig
sebesar 0,20 atau 20%. Dapat disimpulkan bahwa berdasarkan hasil uji normalitas maka data
dapat dikatakan telah terdistribusi normal, karena memiliki nilai lebih besar dari 0,05 atau 5%.

Tabel 3. Uji Multikolinearitas

Variabel Tolerance VIF Kesimpulan
CR 0,470 2,126 Tidak terdapat multikolinearitas
LN 0,887 1,127 Tidak terdapat multikolinearitas
ROE 0,933 1,072 Tidak terdapat multikolinearitas
DER 0,469 2,133 Tidak terdapat multikolinearitas

Sumber: Data sekunder diolah, 2019

Pada Tabel 3 untuk hasil uji multikolineartitas menunjukkan nilai VIF lebih kecil dari
10, dimana variabel likuiditas (CR) memiliki nilai VIF sebesar 2,126 variabel ukuran
perusahaan (LN) memiliki nilai VIF sebesar 1,127, variabel profitabilitas (ROE) memiliki nilai
VIF sebesar 1,072, dan variabel leverage (DER) memiliki nilai VIF sebesar 2,133. Sehingga
dapat disimpulkan bahwa model regresi yang digunakan dalam penelitian ini tidak terdapat
multikolinearitas.
Tabel 4. Uji Heteroskedastisitas

Variabel Sig Kesimpulan
CR 0,914 Tidak ada heterokedastisitas
LN 0,605 Tidak ada heterokedastisitas
ROE 0,074 Tidak ada heterokedastisitas
DER 0,746 Tidak ada heterokedastisitas

Sumber: Data sekunder diolah, 2019

Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas pada Tabel 4 di atas, menunjukkan keseluruhan
nilai signifikansi pada uji heterokedastisitas lebih besar dari 0,05 atau 5%. Dimana variabel
likuiditas (CR) memiliki nilai signifikansi sebesar 0,914, variabel ukuran perusahaan (LN)
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,605, variabel profitabilitas (ROE) memiliki nilai
signifikansi sebesar 0,074, dan variabel leverage (DER) memiliki nilai signifikansi sebesar
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0,746. Sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi yang digunakan dalam penelitian ini
bebas dari gejala heteroskedastisitas.

Tabel 5. Uji Autokorelasi

Hasil Durbin .
Model Watson Kesimpulan
1 2213 Tidak terjad_l
autokorelasi

Sumber: Data sekunder diolah, 2019

Berdasarkan hasil uji autorkorelasi pada tabel 5 di atas, menunjukkan bahwa nilai
Durbin Watson sebesar 2,213 dan pada tabel Durbin Watson nilai dL = 1,5597, dU = 1,7493,
dan 4-dU = 2,2507. Sehingga sesuai dengan ketentuan nilai Durbin Watson yaitu 2 < DW < 4-
dU dengan nilai 2 < 2,213 < 2,2507. Maka dapat disimpulkan bahwa model regresi dalam
penelitian ini tidak terjadi autokorelasi.

Uji Hipotesis
Uji hipotesis dalam penelitian ini menggunakan analisis regresi linier berganda yang

bertujuan untuk mengetahui keterikatan antar hubungan variabel dependen dengan variabel
independennya.

Tabel 6. Uji Regresi

Variabel | Koefisien Reg | T hitung Sig. Keterangan
Constant 8,862 2395 0,019
CR 0,048 | 0,350 0,727 H ditolak
LN 0,292 2,412 0,018 H. diterima
ROE 19,221 | 19,835 | 0,000 Ha diterima
DER 1,282 2339 0,022 H4 diterima
2
Edé’cg?tg R2 0,839 gigftg’r:)goéléml

Sumber: Data sekunder diolah, 2019

Berdasarkan pada tabel di atas, maka dapat diperoleh persamaan regresi sebagai berikut:
PBV =-8,862 + 0,048CR + 0,292LN + 19,221ROE + 1,282DER + ¢
Keterangan :
PBV = Nilai Perusahaan
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CR = Likuiditas

LN = Ukuran Perusahaan

ROE = Profitabilitas

DER = Leverage

€ = Error

Dari persamaan regresi yang diperoleh maka dapat kita interpretasikan sebagai berikut:

a. Nilai konstanta sebesar -8,862. Nilai ini menunjukkan bahwa jika likuiditas, ukuran
perusahaan, profitabilitas, dan leverage diasumsikan konstan maka akan menurunkan nilai
perusahaan sebesar -8,862.

b. Nilai koefisien regresi variabel likuiditas sebesar 0,048. Nilai ini menunjukkan bahwa jika
variabel likuiditas mengalami kenaikan sebesar 1 satuan likuiditas akan diikuti dengan
kenaikan nilai perusahaan sebesar 0,048.

c. Nilai koefisien regresi variabel ukuran perusahaan sebesar 0,292. Nilai ini menunjukkan
bahwa jika variabel ukuran perusahaan mengalami kenaikan sebesar 1 satuan ukuran
perusahaan akan diikuti dengan kenaikan nilai perusahaan sebesar 0,292.

d. Nilai koefisien regresi variabel profitabilitas sebesar 19,221. Nilai ini menunjukkan bahwa
jika variabel profitabilitas mengalami kenaikan sebesar 1 satuan profitabilitas akan diikuti
dengan kenaikan nilai perusahaan sebesar 19,221.

e. Nilai koefisien regresi variabel leverage sebesar 1,282. Nilai ini menunjukkan bahwa jika
variabel leverage mengalami kenaikan sebesar 1 satuan leverage akan diikuti dengan
kenaikan nilai perusahaan sebesar 1,282.

Uji F (ANOVA)

Uji F pada dasarnya digunakan untuk menguji hipotesis apakah semua variabel
independen berpengaruh secara bersama-sama terhadap variabel dependen dan juga sebagai
penentuan model kelayakan model regresi. Berdasarkan pengujian uji F pada tabel 6 yang
menunjukkan bahwa Fnitung Sebesar 114,541 memiliki tingkat signifikansi sebesar 0,000 < 0,05.
Hal ini berarti model regresi dalam penelitian ini telah fit of goodness yang menunjukkan bahwa
variabel independen likuiditas, ukuran perusahaan, profitabilitas, dan leverage berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Uji Statistik t

Uji t pada dasarnya bertujuan untuk menguji hipotesis apakah variabel independen
berpengaruh secara individu terhadap variabel dependen. Hasil dari pengujian uji t dapat dilihat
pada Tabel 6 yang menunjukkan sebagai berikut:
a. Variabel Likuiditas (CR)

Dalam penelitian ini hipotesis pertama (Hi) yang diajukan adalah Likuiditas
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Berdasarkan hasil uji t yang telah disajikan dalam
tabel 6 diketahui bahwa CR memiliki nilai t nhiung Sebesar 0,350 dengan tingkat signifikansi
sebesar 0,727 > 0,05. Dengan demikian maka Hi ditolak dan Ho diterima sehingga dapat
disimpulkan bahwa Likuiditas (CR) tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan (PBV).

b. Variabel Ukuran Perusahaan (LN)
Dalam penelitian ini hipotesis kedua (H2) yang diajukan adalah Ukuran Perusahaan
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Berdasarkan hasil uji t yang telah disajikan dalam
tabel 6 diketahui bahwa LN memiliki nilai t hiung Sebesar 2,412 dengan tingkat signifikansi
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sebesar 0,018 < 0,05. Dengan demikian maka H> diterima dan Ho ditolak sehingga dapat
disimpulkan bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan.
c. Variabel Profitabilitas (ROE)

Dalam penelitian ini hipotesis ketiga (Hs) yang diajukan adalah Profitabilitas
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Berdasarkan hasil uji t yang telah disajikan dalam
tabel 6 diketahui bahwa ROE memiliki nilai t nitung Sebesar 19,835 dengan tingkat signifikansi
sebesar 0,000 < 0,05. Dengan demikian maka Hs diterima dan Ho ditolak sehingga dapat
disimpulkan bahwa Profitabilitas berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan.

d. Variabel Leverage (DER)

Dalam penelitian ini hipotesis keempat (Hs) yang diajukan adalah Leverage
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Berdasarkan hasil uji t yang telah disajikan dalam
tabel 6 diketahui bahwa DER memiliki nilai t nitung Sebesar 2,339 dengan tingkat signifikansi
sebesar 0,022 < 0,05. Dengan demikian maka Hs diterima dan Ho ditolak sehingga dapat
disimpulkan bahwa Leverage (DER) berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan (PBV).

Hasil dari pengujian koefisien determinasi (R? terdapat pada Tabel 6 yang menunjukkan
nilai Adjusted R? sebesar 0,839 atau 83,9% yang berarti variabel Nilai Perusahaan dapat
dijelaskan oleh variabel Likuiditas, Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, dan Leverage sebesar
83,9%. Sedangkan sisanya yaitu 16,1% dijelaskan oleh variabel lain diluar model penelitian.

4.2 Pembahasan
Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil uji t yang telah disajikan dalam tabel 4.7 diketahui bahwa CR
memiliki nilai t nitung Sebesar 0,350 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,727 > 0,05. Dengan
demikian maka H: ditolak dan Ho diterima sehingga dapat disimpulkan bahwa Likuiditas (CR)
tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan (PBV).

Hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa tinggi rendahnya hutang jangka pendek
pada sebuah perusahaan tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Kemungkinan hal ini terjadi
karena investor tidak terlalu memperhatikan besar kecilnya hutang jangka pendek yang dimiliki
oleh sebuah perusahaan. Current ratio yang rendah biasanya dianggap menunjukkan terjadinya
masalah dalam likuidasi, sebaliknya current ratio yang terlalu tinggi juga kurang bagus, karena
menunjukkan banyaknya dana menganggur yang pada akhirnya dapat mengurangi kemampuan
laba perusahaan (Lumoly, 2018). Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang telah
dilakukan oleh Lumoly (2018), Sudiani (2016), Antoro (2018), dan Adelina (2014) yang
menemukan bahwa likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan

Dalam penelitian ini hipotesis kedua (Hz2) yang diajukan adalah Ukuran Perusahaan
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Berdasarkan hasil uji t yang telah disajikan dalam tabel
4.7 diketahui bahwa LN memiliki nilai t nitung Sebesar 2,412 dengan tingkat signifikansi sebesar
0,018 < 0,05. Dengan demikian maka H> diterima dan Ho ditolak sehingga dapat disimpulkan
bahwa Ukuran Perusahaan (LN) berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan (PBV).

Ukuran perusahaan yang besar akan lebih mudah untuk memasuki pasar modal sehingga
perusahaan dapat dengan mudah mendapat dana tambahan untuk melakukan operasi
perusahaan. Investor akan mempertimbangkan ukuran perusahaan dalam menanamkan modal,
karena perusahaan yang besar dianggap telah berkembang dan memiliki kinerja yang baik
(Putra dan Lestari, 2016). Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang telah dilakukan
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oleh Wulandari (2017), Putra dan Lestari (2016), Pratama (2016), Rachmawati (2015) dan
Rudangga (2016) yang menemukan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Dalam penelitian ini hipotesis ketiga (Hs) yang diajukan adalah Profitabilitas
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Berdasarkan hasil uji t yang telah disajikan dalam tabel
4.7 diketahui bahwa ROE memiliki nilai t niwung Sebesar 19,835 dengan tingkat signifikansi
sebesar 0,000 < 0,05. Dengan demikian maka Hs diterima dan Ho ditolak sehingga dapat
disimpulkan bahwa Profitabilitas (ROE) berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan (PBV).

Apabila perusahaan memiliki nilai profitabilitas yang cukup tinggi maka tingkat
kepercayaan investor terhadap perusahaan akan meningkat sehingga perusahaan memiliki dana
yang cukup dalam melakukan operasi perusahaan. Perusahaan dengan profitabilitas yang tinggi
akan dapat meningkatkan kinerja perusahaan sehingga nilai perusahaan juga akan meningkat.
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang telah dilakukan oleh Yuniati (2016), Novari
(2016), Pratama (2016), Lumoly (2018), Antoro (2018) dan Sudiani (2016) yang menemukan
bahwa profitabilitas memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan

Dalam penelitian ini hipotesis keempat (Hs) yang diajukan adalah Leverage
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan. Berdasarkan hasil uji t yang telah disajikan dalam tabel
4.7 diketahui bahwa DER memiliki nilai t nitung Sebesar 2,339 dengan tingkat signifikansi
sebesar 0,022 < 0,05. Dengan demikian maka Ha diterima dan Ho ditolak sehingga dapat
disimpulkan bahwa Leverage (DER) berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan (PBV).

Semakin tinggi leverage dalam suatu perusahaan semakin tinggi juga nilai perusahaan.
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan dapat diartikan bahwa perusahaan Consumer
Goods Industry dianggap memiliki kualitas perusahaan yang baik dan kegiatan investasi yang
dilakukan oleh investor pada perusahaan tersebut tidak akan berkurang. Dalam hal ini
perusahaan mampu mengelola hutangnya dengan baik sehingga perusahaan dapat
meningkatkan nilai perusahaannya.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang telah dilakukan oleh Wulandari
(2017), Pratama (2016), Suwardika (2017) dan Safitri (2018) yang menemukan bahwa leverage
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

5. Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang telah dijelaskan pada bab
sebelumnya, bahwa penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh likuiditas, ukuran
perusahaan, profitabilitas, dan leverage terhadap nilai perusahaan. maka dapat disimpulkan
dari hasil analisis regresi berganda sebagai berikut:

1. Likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Consumer
Goods Industry periode 2016-2018. Hal ini ditunjukkan dengan nilai signifikansi
likuiditas terhadap nilai perusahaan diatas 0,05 yaitu sebesar 0,727. Maka hipotesis
pertama ditolak atau tidak terdukung.

2. Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Consumer
Goods Industry periode 2016-2018. Hal ini ditunjukkan dengan nilai signifikansi ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan dibawah 0,05 yaitu sebesar 0,018. Maka hipotesis
kedua diterima atau terdukung.
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3. Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Consumer Goods
Industry periode 2016-2018. Hal ini ditunjukkan dengan nilai signifikansi profitabilitas
terhadap nilai perusahaan dibawah 0,05 yaitu sebesar 0,000. Maka hipotesis ketiga
diterima atau terdukung.

4. Leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Consumer Goods
Industry periode 2016-2018. Hal ini ditunjukkan dengan nilai signifikansi leverage
terhadap nilai perusahaan diatas 0,05 yaitu sebesar 0,022. Maka hipotesis keempat
diterima atau terdukung.

Saran
Berdasarkan keterbatasan yang telah dibahas di atas, maka peneliti memberikan saran
sebagai berikut:
1. Diharapkan pada penelitian berikutnya, peneliti dapat menggunakan sampel yang lebih
luas pada sektor lainnya sehingga memperoleh sampel penelitian yang lebih banyak.
2. Periode penelitian yang diajukan diharapkan untuk memperpanjang tahun periodenya
sehingga dapat mengamati perusahaan dengan lebih baik.
3. Pada penelitian selanjutnya diharapkan peneliti dapat menambah variabel lain yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan selain Likuiditas, Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, dan
Leverage.
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