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Abstract: A company has a goal to increase the value of the company. An
increase in company value results in an increase in shareholder welfare. As
an investor, of course investors will choose to invest in companies with a
growing company value. Company value can be influenced by profitability,
company growth, leverage, and company size. The purpose of this study
was to determine the effect of profitability, company growth, and corporate
leverage by using company size as a control variable. This research focuses
on the manufacturing industry especially the food and beverage sub-sector
listed on the Indonesia Stock Exchange in 2014–2018. This study uses quan-
titative research with a total sample of 14 companies and each company
uses five data so that the total data is 70 data. This study uses multiple
linear regression analysis processed by the SPSS program. The results showed
that profitability, company growth, and corporate leverage have a signifi-
cant influence on firm value. Profitability is the variable with the highest
influence which is then followed by company growth and corporate lever-
age.

Keywords: profitability, company growth, leverage, company value, com-
pany size

Abstrak: Sebuah perusahaan memiliki tujuan untuk meningkatkan nilai
perusahaan. Peningkatan nilai perusahaan mengakibatkan peningkatan kese-
jahteraan pemegang saham. Sebagai investor tentu akan memilih berinvestasi
ke perusahaan dengan nilai perusahaan yang terus bertumbuh. Nilai perusa-
haan dapat dipengaruhi oleh profitabilitas, pertumbuhan perusahaan, le-
verage, dan ukuran perusahaan. Tujuan penelitian ini adalah untuk menge-
tahui pengaruh profitabilitas, pertumbuhan perusahaan, dan leverage perusa-
haan dengan menggunakan ukuran perusahaan sebagai variabel kontrol.
Penelitian ini berfokus pada industri manufaktur khususnya subsektor ma-
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kanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2014–2018. Penelitian ini
menggunakan penelitian kuantitatif dengan total sampel 14 perusahaan dan
masing-masing perusahaan menggunakan lima data sehingga total data ada-
lah 70 data. Penelitian ini menggunakan analisis regresi linier berganda
yang diolah dengan program SPSS. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
profitabilitas, pertumbuhan perusahaan, dan leverage perusahaan memiliki
pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas merupakan
variabel dengan pengaruh tertinggi yang kemudian diikuti oleh pertumbuhan
perusahaan dan leverage perusahaan.

Kata kunci: profitabilitas, pertumbuhan perusahaan, leverage, nilai perusa-
haan, ukuran perusahaan

PENDAHULUAN

Perusahaan adalah lembaga yang menggunakan atau memanfaatkan dan
mengorganisasi faktor-faktor produksi untuk menghasilkan dan menjual barang
atau jasa (Putong, 2015). Selain itu, perusahaan juga merupakan tempat di mana
berbagai macam keahlian dan sumber daya saling mendukung untuk menghasilkan
barang dan jasa yang diinginkan. Perusahaan yang didirikan memiliki tujuan.
Sattar (2017) mengatakan bahwa tujuan pendirian perusahaan dibagi menjadi
dua yaitu tujuan ekonomis dan tujuan sosial. Tujuan ekonomis perusahaan adalah
menciptakan laba, pelanggan, dan pengembangan-pengembangan lainnya agar
dapat memenuhi kebutuhan masyarakat. Tujuan sosial dari perusahaan adalah
memperhatikan keinginan investor, karyawan, dan penyedia faktor produksi
lainnya.

Terkait dengan tujuan perusahaan, Reviani & Wijaya (2019) menyatakan
bahwa berdirinya sebuah perusahaan didasari oleh tiga tujuan yaitu (1) mencapai
keuntungan yang maksimal, (2) memakmurkan pemilik perusahaan atau pemegang
saham, dan (3) memaksimalkan nilai perusahaan yang tecermin pada harga
sahamnya. Sattar (2017) menambahkan bahwa perusahaan yang berorientasi
pada perolehan keuntungan akan memfokuskan kegiatannya untuk meningkatkan
nilai perusahaan sehingga mencapai titik maksimum. Nilai perusahaan merupakan
harga jual perusahaan yang dianggap layak oleh investor sehingga investor mau
membayarnya jika perusahaan tersebut akan dijual. Bagi perusahaan yang menjual
sahamnya di lantai bursa, indikator nilai perusahaan adalah harga saham yang
diperjualbelikan di bursa saham.
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Bursa Efek Indonesia mencatat ada tujuh sektor industri di Indonesia.
Ketujuh industri tersebut adalah manufaktur, agrikultur, dagang jasa dan investasi,
properti, infrastruktur, pertambangan, dan keuangan. Industri manufaktur meru-
pakan industri dengan jumlah perusahaan terbanyak yang tercatat di BEI dan
memberikan kontribusi terbesar ke PDB Indonesia. Hal ini dibuktikan dengan
data yang dilansir oleh Katadata (2020) yang menyatakan bahwa manufaktur
merupakan perusahaan penyumbang PDB terbesar di Indonesia. Fakta ini yang
membuat peneliti tertarik untuk meneliti nilai perusahaan dari perusahaan
industri manufaktur.

Jumlah perusahaan industri manufaktur yang telah terdaftar di Bursa Efek
Indonesia dan tercatat di IDX mencapai 178 perusahaan. BEI membagi industri
manufaktur ke beberapa bagian. Subsektor makanan dan minuman adalah
subsektor dengan jumlah perusahaan terbanyak yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Peneliti menetapkan perusahaan pada industri manufaktur subsektor
makanan dan minuman sebagai objek penelitian karena makanan dan minuman
merupakan kebutuhan pokok setiap orang sehingga permintaan akan produk
makanan dan minuman tidak akan pernah habis.

Subsektor makanan dan minuman ada 26 perusahaan. Dari 26 perusahaan
tersebut, ada dua perusahaan yang masuk ke saham LQ45 yaitu Indofood dengan
kode ICBP dan INDF. Menurut IDX, LQ45 adalah indeks yang mengukur
kinerja harga dari 45 saham yang memiliki likuiditas tinggi dan kapitalisasi pasar
besar serta didukung oleh fundamental perusahaan yang baik. Hal ini yang
menyebabkan peneliti akan mengambil fenomena yang terjadi di dua perusahaan
tersebut sebagai tahap awal pada penelitian ini karena terbukti bahwa ICBP dan
INDF kinerja perusahaan yang baik.

Menurut Viska et al. (2019), nilai perusahaan sendiri dapat diukur dengan
menggunakan rumus price to book value ratio (PBV). PBV merupakan rasio yang
mengukur nilai yang diberikan pasar keuangan kepada manajemen dan organisasi
sebagai sebuah perusahaan yang terus tumbuh. Semakin tinggi nilai rasio PBV,
semakin tinggi penilaian investor dibandingkan dengan dana yang ditanamkan
dalam perusahaan tersebut sehingga semakin besar pula peluang para investor
untuk membeli saham perusahaan. Nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh
beberapa faktor. Reviani & Wijaya (2019) mengatakan bahwa nilai perusahaan
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dipengaruhi oleh profitabilitas perusahaan, ukuran perusahaan, pertumbuhan
perusahaan, dan leverage perusahaan.

Sebagai langkah awal penelitian, peneliti memperhatikan fenomena yang
terjadi pada dua perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman di
Indonesia yang masuk dalam LQ-45 dalam kurun waktu lima tahun ke belakang
yakni tahun 2014–2018. Menurut Setianto (2016), sebagai calon investor harus
melihat kondisi dan kinerja keuangan terkini dan historisnya kurang lebih tiga
sampai lima tahun ke belakang. Selain itu, penelitian terdahulu Sofiati (2020) dan
Nurmaningsih & Herawaty (2019) menggunakan tahun 2014–2018. Agar per-
bandingan antara pengamatan awal peneliti dan hasil penelitian terdahulu valid
maka peneliti menggunakan tahun yang sama dengan penelitian terdahulu yakni
2014–2018.

Sebagai langkah awal penelitian, peneliti memperhatikan fenomena yang
terjadi pada dua perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman di
Indonesia yang masuk dalam LQ-45 dalam kurun waktu lima tahun ke belakang
yakni tahun 2014–2018. Menurut Setianto (2016), sebagai calon investor, calon
investor harus melihat kondisi dan kinerja keuangan terkini dan historisnya
kurang lebih tiga sampai lima tahun ke belakang. Selain itu, penelitian terdahulu
Sofiati (2020) dan Nurmaningsih & Herawaty (2019) menggunakan tahun
2014–2018. Agar perbandingan antara pengamatan awal peneliti dan hasil
penelitian terdahulu valid, maka peneliti menggunakan tahun yang sama dengan
penelitian terdahulu yakni 2014–2018.

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah dijelaskan sebelumnya maka
rumusan masalah yang akan diteliti dalam penelitian ini adalah “Apakah profit-
abilitas, tingkat pertumbuhan, dan utang memengaruhi nilai perusahaan pada
perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI
tahun 2014–2018?”

LANDASAN TEORI

Teori Sinyal

Teori sinyal merupakan grand theory yang digunakan dalam penelitian ini.
Menurut Lestari & Saitri (2017), teori sinyal menyatakan bahwa terdapat
kandungan informasi pada suatu pengumuman ekonomi yang dapat digunakan
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investor sebagai dasar pengambilan keputusan ekonomi. Suatu pengumuman
dikatakan mengandung informasi apabila ada reaksi yang terjadi setelah pengu-
muman disebarkan, misal ada perubahan harga saham, Brigham & Houston
(2001) mengatakan bahwa teori sinyal adalah suatu tindakan yang dilakukan oleh
manajemen perusahaan guna memberikan gambaran terhadap investor mengenai
prospek perusahaan. Informasi yang diberikan perusahaan kepada investor meru-
pakan unsur yang berpengaruh bagi investor karena informasi tersebut memberikan
gambaran mengenai keadaan perusahaan di masa sekarang maupun di masa yang
akan datang.

Profitabilitas

Menurut Prihadi (2019), profitabilitas adalah kemampuan perusahaan meng-
hasilkan laba. Seorang investor akan mengaitkan profitabilitas sebuah perusahaan
dengan tingkat risiko yang timbul akibat investasi yang dilakukannya. Salah satu
cara untuk mengukur profitabilitas adalah dengan menggunakan ROE. Prihadi
(2019) mengatakan bahwa ROE adalah tingkat profitabilitas yang dikaitkan
dengan modal sendiri. ROE menggambarkan tingkat kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba untuk setiap rupiah yang dikeluarkan untuk diinvestasikan
dalam suatu perusahaan (Hery, 2017). ROE dapat dihitung dengan menggunakan
rumus sebagai berikut.

ROE = 
Net Income 

Stockholder4s Equity 

Rumus tersebut menunjukkan bahwa ROE membandingkan antara keun-
tungan bersih suatu perusahaan dengan modal yang disetorkan oleh pemegang
saham. Sebagai seorang investor tentu melihat ROE perusahaan sangat menarik
karena lebih menggambarkan keuntungan yang akan diperoleh oleh pemegang
saham untuk setiap rupiah yang diinvestasikan ke perusahaan tersebut.

Ukuran Perusahaan

Menurut Prasetyorini dalam Hery (2017), ukuran perusahaan adalah suatu
skala di mana dapat diklasifikasikan besar kecilnya perusahaan menurut total aset
perusahaan. Ukuran perusahaan dianggap mampu memengaruhi nilai perusahaan
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karena semakin besar ukuran dan skala perusahaan, semakin mudah bagi per-
usahaan untuk mendapatkan pendanaan baik internal maupun eksternal. Untuk
menghitung ukuran perusahaan, Reviani & Wijaya (2019) mengatakan bahwa
dapat dihitung dengan logaritma natural total assets. Oleh karena itu, rumus dari
ukuran perusahaan adalah sebagai berikut.

Size = Ln (Total Assests)

Pertumbuhan Aset Perusahaan

Pertumbuhan aset perusahaan seringkali dikaitkan dengan nilai perusahaan
karena dengan adanya pertumbuhan aset, maka menandakan bahwa perusahaan
tersebut juga sedang bertumbuh. Pertumbuhan perusahaan disebabkan oleh
kinerja perusahaan yang meningkat. Peningkatan kinerja perusahaan membuat
investor tertarik untuk berinvestasi di perusahaan tersebut (Reviani & Wijaya,
2019). Menurut Kasmir (2016), rasio pertumbuhan merupakan rasio yang
menggambarkan kemampuan perusahaan mempertahankan posisi ekonominya di
tengah pertumbuhan perekonomian dan sektor usahanya. Menurut Reviani &
Wijaya (2019), pertumbuhan aset perusahaan dapat dihitung dengan rumus
berikut.

Asset Growth = 
Total Aset tahun ini - Total Aset tahun kemarin 

Total Aset tahun kemarin 

Melalui rumus tersebut maka pertumbuhan aset dari tahun lalu ke tahun
sekarang dapat dinilai. Apabila ingin mengetahui dalam persentase, rumus tersebut
ditambahkan dengan dikali 100%.

Utang (Leverage)

Rasio leverage atau yang biasa disebut dengan solvabilitas adalah sebuah
rasio yang digunakan untuk menghitung sebuah perusahaan mampu membayar
utangnya yang dilihat dari ekuitas yang dimiliki perusahaan (Hantono, 2018).
Menurut Hantono (2018), rasio leverage dapat dihitung dengan debt to equity
ratio (DER). DER adalah rasio yang menunjukkan sejauh mana modal sendiri
dapat menjamin seluruh utang. Rumus untuk DER adalah sebagai berikut.
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DER = 
Total Debt 

Total Equity 

Melalui rumus tersebut, dapat dilihat bahwa DER ternyata membandingkan
antara total utang yang dimiliki perusahaan dengan total ekuitas perusahaan.
Semakin tinggi angka DER maka jumlah utangnya semakin tinggi atau jumlah
ekuitasnya yang semakin rendah. Hal ini mengakibatkan perusahaan terancam
tidak mampu membayar utang karena utangnya yang terlampau tinggi. Semakin
rendah nilai DER maka semakin baik pula bagi perusahaan.

Nilai Perusahaan

Menurut Fauziah (2017), nilai perusahaan sering kali dikaitkan dengan
harga saham di pasar. Sattar (2017) menambahkan bahwa nilai perusahaan
merupakan harga jual perusahaan yang dianggap layak oleh investor sehingga
investor mau membayarnya jika perusahaan tersebut akan dijual. Fauziah (2017)
mengatakan bahwa nilai perusahaan dapat diukur dengan Tobin’s Q dengan
menggunakan rumus price to book value (PBV). PBV merupakan rasio harga
saham per lembar terhadap nilai buku per lembar saham perusahaan. Nilai buku
per lembar saham menunjukkan aset bersih per lembar saham yang dimiliki oleh
pemegang saham. PBV memiliki beberapa keunggulan sebagai berikut.
1. Nilai buku memiliki ukuran yang relatif stabil yang dapat dibandingkan

dengan harga pasar.
2. Nilai buku dapat memberikan standar akuntansi yang konsisten untuk menilai

apakah saham tersebut undervaluation atau overvaluation.
3. Dapat mengevaluasi perusahaan dengan pendapatan yang negatif atau rugi.

Berdasarkan tiga keunggulan tersebut maka analisis sering menggunakan
PBV dalam mengukur nilai perusahaan. Rumus untuk menghitung PBV adalah
sebagai berikut.

PBV = 
Market Price Per Share 
Book Value Per Share 

BV Per Share = 
Total Equity 

Shares Outstanding 
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Penelitian Terdahulu

Penelitian Reviani & Wijaya (2019) yang berjudul “Faktor yang Memengaruhi
Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BEI” bertujuan
untuk menguji pengaruh profitabilitas, ukuran perusahaan, pertumbuhan per-
usahaan, dan leverage terhadap nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di
BEI periode tahun 2015–2017. Sampel penelitian terdiri dari 65 perusahaan yang
dipilih dengan metode purposive sampling. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
secara parsial (1) profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan; (2)
ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan; (3) pertumbuhan
perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan; dan (4) leverage
perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini memiliki
hubungan dengan penelitian yang akan peneliti lakukan karena penelitian Reviani
& Wijaya (2019) menggunakan variable penelitian yang sama dengan penelitian
peneliti.

Penelitian Zuhroh (2019) yang berjudul “The Effect of Liquidity, Firm Size,
and Profitability on the Firm Value with Mediating Leverage” bertujuan untuk
mencari bukti apakah benar bahwa leverage mampu memediasi ukuran perusahaan,
profitabilitas, dan likuiditas terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini mengambil
data dari perusahaan properti yang terdaftar di IDX periode tahun 2012 hingga
2016. Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan, likuiditas dan ukuran perusahaan berpengaruh
negative namun tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Penelitian Nurminda et al. (2017) yang berjudul “Pengaruh Profitabilitas,
Leverage, dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan” bertujuan untuk
menganalisis pengaruh profitabilitas, leverage, dan ukuran perusahaan terhadap
nilai perusahaan. Penelitian ini menggunakan analisis regresi. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Ukuran perusahaan dan leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan.

Penelitian Suwardika & Mustanda (2017) yang berjudul “Pengaruh Lever-
age, Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Perusahaan, dan Profitabilitas terhadap
Nilai Perusahaan pada Perusahaan Properti” bertujuan untuk menjelaskan signi-
fikansi pengaruh leverage, ukuran perusahaan, pertumbuhan perusahaan, dan
profitabilitas secara parsial terhadap nilai perusahaan property yang terdaftar di
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BEI. Penelitian ini mengambil 41 sampel perusahaan selama tahun 2013–2015.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa leverage, pertumbuhan perusahaan, dan
profitabiltias memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan,
sedangkan pertumbuhan perusahaan mempunyai hubungan negatif namun tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian Reviani & Wijaya (2019)
memperkuat argumen bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan, sementara leverage memiliki pengaruh negatif terhadap nilai per-
usahaan. Penelitian Dhani & Utama (2017) juga menunjukkan hasil yang sama
yaitu pertumbuhan aset memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Hipotesis

H1: Profitabilitas memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan
H2: Tingkat pertumbuhan memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan
H3: Utang memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan

METODE PENELITIAN

Peneliti akan melakukan pengumpulan data dengan menggunakan teknik
dokumentasi. Menurut Hashihin (2017), dokumentasi adalah pengambilan data
yang diperoleh melalui dokumen-dokumen. Metode dokumentasi merupakan
alat pengumpulan data yang digunakan untuk mencari mengenal hal-hal atau
variabel yang berupa catatan, transkrip buku, surat kabar, majalah, peraturan,
notulen rapat, dan sebagainya. Pada penelitian ini, peneliti akan mendokumen-
tasikan laporan keuangan dari perusahaan yang penulis akan diteliti.

Uji Asumsi Klasik

Menurut Duli (2019), uji asumsi klasik adalah persyaratan statistik yang
harus dipenuhi pada analisis regresi linear berganda. Uji asumsi klasik ada empat
sebagai berikut.

Uji normalitas bertujuan untuk melihat apakah nilai residual terdistribusi
normal atau tidak. Cara melihat normalitas adalah menggunakan kolmogorov-
smirnov. Duli (2019) mengatakan apabila nilai alpha lebih besar dari 0,05, maka
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data tersebut terdistribusi normal. Apabila nilai alpha kurang dari 0,05 maka data
tersebut tidak terdistribusi normal.

Uji multikolinearitas bertujuan untuk melihat ada atau tidaknya korelasi
yang tinggi antar variabel bebas dalam suatu model regresi berganda. Cara untuk
menentukan apakah penelitian ini bebas dari multikolinearitas atau tidak adalah
dengan melihat nilai VIF dan tolerance. Apabila nilai VIF di bawah 10 dan
tolerance di atas 0,1, maka tidak terjadi multikolinearitas. Hal ini berlaku juga
sebaliknya saat nilai VIF di atas 10 dan tolerance di bawah 0,1.

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk menguji apakah terdapat keti-
daksamaan varian dari residual satu pengamatan ke pengamatan lainnya (Widarjono
dalam Duli, 2019). Pengajuan heteroskedasitisitas digunakan dengan uji Gleiser.
Apabila alpha di atas 0,05, maka tidak terjadi heteroskedastisitas. Apabila alpha
di bawah 0,05, maka terjadi heteroskedastisitas.

Menurut Ismail (2018:215), uji autokorelasi digunakan untuk melihat bentuk
gangguan dari pengamatan yang berbeda. Uji autokorelasi dilakukan dengan uji
Durbin – Watson. Apabila nilai DW di atas DU dan di bawah 4-DU maka tidak
terjadi autokorelasi. Apabila nilai DW di bawah DL atau diatas 4-DL berarti
terjadi autokorelasi. Apabila nilai DW di antara DL dan DU atau di antara 4-DU
dan 4-DL, berarti tidak ada kesimpulan yang pasti mengenai autokoreasinya.

Analisis Regresi Linier Berganda

Analisis regresi linier berganda menjelaskan pengaruh antara variabel bebas
terhadap variabel terikatnya. Perubahan pada variabel bebas akan membawa
perubahan pada variabel terikatnya. Besar pengaruh tersebut dapat dijelaskan pada
persamaan tersebut. Persamaan regresi dalam penelitian ini adalah sebagai berikut.

Y = a + β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 + ɛ 

Keterangan:
: Nilai Perusahaan : konstanta
V: Koefisien Profitabilitas V: Profitabilitas
X: Koefisien Pertumbuhan Aset X: Pertumbuhan Aset
Y: Koefisien Leverage Y: Leverage
Z: Koefisien Ukuran Perusahaan Z: Ukuran Perusahaan
: Error term (faktor lain dari penelitian ini)
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Uji Kelayakan Model (Uji F)

Uji signifikansi F digunakan untuk menguji pengaruh variabel bebas dan
variabel terikat secara simultan. Apabila nilai Sig < 0,05 maka variabel bebas
dapat dinyatakan memengaruhi variabel terikat.

Uji Hipotesis

1. Uji signifikansi t (parsial)
Uji Signifikansi t digunakan untuk menguji hubungan variabel bebas dan
terikat secara parsial. Apabila nilai Sig < 0,05 maka variabel bebas memiliki
pengaruh terhadap variabel terikat.

2. Uji koefisien determinasi (adjusted R2)
Menurut Anam et al. (2018), uji koefisien determinasi digunakan untuk
mengukur berapa persen variabel bebas memengaruhi variabel terikat. Semakin
mendekati angka satu, maka persentase pengaruhnya semakin besar. Semakin
mendekati angka nol maka persentase pengaruhnya semakin kecil.

3. Uji koefisien korelasi (R)
Menurut Hulu et al. (2019), uji koefisien korelasi R adalah pengujian yang
bertujuan untuk mengetahui ada atau tidaknya hubungan antara variabel
bebas dan terikat. Nilai R berkisar antara nol sampai satu. Semakin mendekati
angka nol berarti hubungan semakin lemah, semakin mendekati angka satu
berarti hubungan semakin kuat. Nilai R juga bisa bersifat positif atau negatif.
Apabila sifatnya positif, maka terdapat hubungan positif, namun apabila
sifatnya negatif, maka terdapat hubungan negatif.

ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN

Hasil Penelitian

Sebagai tahap awal dalam penelitian, peneliti akan menggunakan uji asumsi
klasik. Uji asumsi klasik yang digunakan meliputi uji normalitas, uji multikoli-
nearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi. Pengujian ini akan menggu-
nakan alat bantu perangkat lunak SPSS.
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1. Uji normalitas
Uji normalitas dalam penelitian ini menggunakan uji kolmogorov-smirnov. Uji
normalitas berguna untuk mengetahui nilai residual dari penelitian ini
berdistribusi normal atau tidak. Batas nilai sig yang digunakan dalam penelitian
ini adalah 0,05. Apabila nilai sig berada di atas 0,05, maka pengujian ini
dinyatakan normal.

Tabel 1 Uji Kolmogorov-Smirnov

Asymp, Sig (2-tailed) Batas Normal Keterangan 
0,200 0,05 Normal 

Uji kolmogorov-smirnov menunjukkan bahwa nilai sig dari uji kolmogorov-
smirnov berada di atas 0,05 yaitu sebesar 0,2. Hal ini menunjukkan bahwa
nilai residual dalam penelitian ini berdistribusi normal.

2. Uji multikolinearitas
Uji multikolinearitas digunakan untuk menguji apakah terdapat hubungan
antar variabel bebas atau tidak. Model regresi yang baik adalah model regresi
yang tidak terdapat hubungan antar variabel bebasnya. Pengujian ini dilakukan
dengan melihat nilai tolerance dan VIF.

Tabel 2 Uji Multikolinearitas

Multikolinearitas 
Variabel Tolerance VIF 

ROE 0,948 1,055 
Growth 0,864 1,158 

DER 0,898 1,114 
Size 0,988 1,012 

Uji multikolinearitas menunjukkan bahwa seluruh nilai tolerance berada di
atas 0,1. Nilai VIF berada di bawah 10. Hal ini menunjukkan bahwa tidak
terjadi multikolinearitas dalam penelitian ini sehingga dapat disimpulkan
bahwa variabel bebas dalam penelitian ini tidak saling memengaruhi. Kesimpulan
ini sangat baik karena dalam uji regresi, variabel bebas tidak boleh saling
memengaruhi satu sama lain.
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3. Uji heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas dalam penelitian ini menggunakan uji glejser. Uji
heteroskedastisitas digunakan untuk menilai apakah model regresi memiliki
ketidaksamaan variance antara residual pengamatan satu ke pengamatan
lainnya.

Tabel 3 Uji Heteroskedastisitasj
Variabel Nilai Sig Batas Nilai Keterangan 
ROE 0,00 0,05 Terjadi heteroskedastisitas 

0 
Growth 0,25 0,05 Tidak terjadi heteroskedastisitas 

5 
DER 0,01 0,05 Terjadi heteroskedastisitas 

3 
Size 0,06 0,05 Tidak terjadi heteroskedastisitas 
  7   

Uji heteroskedastisitas menunjukkan bahwa ROE dan DER terjadi hete-
roskedastisitas. Sedangkan size dan growth tidak terjadi heteroskedastisitas.
Apabila ada data yang mengalami heteroskedastisitas, maka nilai estimasi
koefisien regresi masih dapat diperoleh, tidak bias, dan konsisten, namun
sudah tidak lagi efisien. Hal ini dikarenakan standar deviasi akan cenderung
membesar sehingga data yang digunakan cenderung tidak mendekat ke arah
nilai rata-ratanya. Variasi dari data cukup besar pada variabel yang terkena
heteroskedastisitas.

4. Uji autokorelasi
Uji autokorelasi dalam penelitian ini menggunakan uji Durbin-Watson. Uji
Durbin- Watson memerlukan nilai DL dan DU. Dengan menggunakan tabel
Durbin Watson, dengan jumlah k=5 dan n=70 maka nilai DL adalah 1,4637
dan nilai DU adalah 1,7683. Nilai Durbin-Watson dalam penelitian ini
ditampilkan pada Tabel 4 berikut.

Tabel 4 Tabel Durbin-Watson

Model   Durbin-Watson 
1   1.567 
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Uji Durbin-Watson menunjukkan bahwa nilai Durbin-Watson adalah 1,567.
Nilai tersebut berada di antara nilai DL dan nilai DU. Oleh karena itu tidak
dapat disimpulkan apakah terjadi autokorelasi atau tidak dalam penelitian ini.
Hal ini memang sering terjadi pada penelitian time series karena beberapa
data dari tahun lalu dapat memengaruhi data yang akan datang.

Analisis Regresi Linier Berganda

Analisis regresi linier berganda merupakan cara untuk memprediksi seberapa
besar nilai variabel Y pada saat variabel X bernilai nol atau pada saat variabel X
mengalami perubahan nilai. Berikut adalah hasil regresi yang menunjukkan nilai
konstanta dan koefisien regresi variabel X yang dihasilkan dari program SPSS.

Tabel 5 Hasil Regresi

Model 
Unstandardized Coefficients 

B 
(constant) -7.508 

ROE 19,186 
Growth 5,402 

DER 4,535 
Size 0,117 

Berdasarkan Tabel 5 maka hasil persamaan dari penelitian ini adalah sebagai
berikut.

Y = -7,508 + 19,186.X1 + 5,402.X2 + 4,535.X3 + 0,0117.X4
PBV = -7,508 + 19,186.ROE + 5,402.Growth + 4,535.DER + 0,0117.Size

Berdasarkan hasil tersebut maka dapat dijelaskan beberapa hal sebagai
berikut.
1. Konstanta Y memiliki nilai tertentu. Nilai ini akan didapatkan apabila ROE,

Growth, dan DER dianggap nol. Hal ini berarti bahwa apabila perusahaan
memiliki rasio positif pada ROE, growth, DER, dan size, maka PBV perusahaan
akan bernilai negatif. Nilai negatif pada PBV tentu tidak disukai oleh investor
maupun manajemen perusahaan karena akan membawa kerugian. Oleh karena
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itu, penting bagi perusahaan untuk menjaga seluruh rasio variabel bebas
memiliki nilai positif.

2. Koefisien regresi variabel ROE bernilai positif. Hal ini menunjukkan bahwa
setiap kenaikan ROE, maka PBV akan mengalami kenaikan. Kenaikan ini
tentu membawa kabar positif bagi para investor maupun manajemen perusahaan
karena setiap kenaikan nilai ROE, perusahaan mengalami kenaikan PBV
cukup besar. Kenaikan PBV ini akan berdampak pada kesejahteraan dari para
investor sehingga harus dapat menggunakan informasi terkait dengan ROE
sebelum mengambil keputusan untuk berinvestasi pada sebuah perusahaan
tertentu. Koefisien regresi terbesar adalah ROE. Oleh karena itu, ROE
memiliki pengaruh paling besar terhadap perubahan pada PBV.

3. Koefisien regresi variabel Growth bernilai positif. Hal ini menunjukkan bahwa
setiap kenaikan Growth, maka PBV akan mengalami kenaikan. Variabel
pertumbuhan perusahaan dapat digunakan investor sebagai bahan pertimbangan
sebelum berinvestasi di perusahaan tertentu. Hal ini dikarenakan pertumbuhan
perusahaan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap PBV sehingga inves-
tor dapat mempertimbangkan pertumbuhan perusahaan sebelum mengambil
keputusan.

4. Koefisien regresi variabel DER bernilai positif. Hal ini menunjukkan bahwa
setiap kenaikan DER, maka PBV akan mengalami kenaikan. DER merupakan
rasio yang menghitung besarnya utang dibandingkan ekuitas. Nilai DER yang
positif akan berdampak positif terhadap nilai perusahaan. Fakta ini menun-
jukkan bahwa semakin besar utang, semakin tinggi nilai PBV, padahal besarnya
utang membawa dampak negatif karena membebani perusahaan dengan bunga
utang, namun beban tersebut dapat diimbangi dengan kenaikan aset perusahaan
sehingga perusahaan bertumbuh. Sama seperti pertumbuhan perusahaan yang
berpengaruh signifikan terhadap PBV, maka DER juga berpengaruh signifikan
terhadap PBV karena utang yang besar dapat digunakan untuk menumbuhkan
aset perusahaan yang berujung pada kenaikan PBV.

5. Koefisien regresi variabel size bernilai positif. Hal ini menunjukkan bahwa
setiap kenaikan size, maka PBV akan mengalami kenaikan. Ukuran perusahaan
yang dinilai dari besarnya aset perusahaan memang memiliki dampak positif,
namun dampaknya tidak terlalu signifikan. Hal ini menandakan bahwa sebagai
investor, tidak perlu memprioritaskan untuk berinvestasi di perusahaan yang
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besar karena ternyata ukuran perusahaan tidak terlalu berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. Investor harus mempertimbangkan variabel lain selain ukuran
perusahaan sebelum berinvestasi pada sebuah perusahaan. Koefisien regresi
terkecil adalah size. Oleh karena itu, size memiliki pengaruh paling kecil
terhadap perubahan pada PBV.

Uji Hipotesis

Uji F merupakan pengujian untuk mengukur pengaruh variabel X terhadap
variabel Y secara simultan. Pada uji F, variabel X dianggap memiliki pengaruh
terhadap variabel Y apabila nilai Sig berada di bawah 0,05.

Tabel 6 Hasil Uji F
j

Model Sig, 
Regression 0,000 
Residual 

Total   

Berdasarkan hasil Uji F, dapat disimpulkan bahwa secara simultan seluruh
variabel X memengaruhi variabel Y. Hal ini ditunjukkan dengan nilai sig yang
berada di bawah 0,05.

Uji T merupakan pengujian untuk mengukur pengaruh variabel X terhadap
variabel Y secara parsial. Pada uji t, variabel X dianggap memiliki pengaruh
terhadap variabel Y apabila nilai Sig berada di bawah 0,05.

Tabel 7 Uji t

Model Sig. 
(constant) 0,000 

ROE 0,000 
Growth 0,035 

DER 0,000 
Size 0,704 

Berdasarkan hasil uji t, dapat dilihat bahwa seluruh sig memiliki nilai di
bawah 0,05, kecuali size. Size memiliki nilai sig di atas 0,05. Oleh karena itu,
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dapat disimpulkan bahwa secara parsial ROE, Growth, dan DER memiliki
pengaruh positif dan signifikan terhadap PBV, sedangkan size tidak memiliki
pengaruh signifikan terhadap PBV. Terkait dengan uji hipotesis, Tabel 7
menunjukkan bahwa H1 diterima sehingga ROE memiliki pengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. H2 juga diterima sehingga pertumbuhan perusahaan
juga memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Demikian juga
leverage yang dinilai dengan DER (H3) memiliki pengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan.

Koefisien Korelasi

Koefisien korelasi adalah pengujian yang mengukur seberapa besar kekuatan
variabel X memengaruhi variabel Y. Kekuatan tersebut bisa bernilai positif atau
negatif. Nilai antara nol sampai 0,5 atau -0,5 dianggap lemah. Nilai antara 0,5–
0,99 atau -0,5–0,99 dianggap kuat.

Tabel 8 Koefisien Korelasi

Model R 
1 0,892 

Berdasarkan nilai R, dapat dilihat bahwa nilai koefisien korelasi (R) adalah
0,892. Hal ini menunjukkan bahwa hubungan variabel X terhadap variabel Y
bersifat kuat positif (strong positive correlation).

Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi adalah pengujian yang mengukur berapa persen
pengaruh variabel X terhadap variabel Y. Koefisien determinasi juga digunakan
untuk mengukur seberapa besar pengaruh variabel lain di luar variabel dalam
penelitian ini yang memengaruhi variabel Y. Berikut Tabel 9 yang menunjukkan
koefisien determinasi.

Tabel 9 Koefisien Determinasi

Model R Square Adjusted 
1 0,782 
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Berdasarkan nilai koefisien determinasi, dapat dilihat bahwa nilai koefisien
determinasi adalah 0,782. Hal ini menandakan bahwa variabel X memengaruhi
variabel Y sebesar 78,2%. Selain itu, hal ini juga menandakan bahwa terdapat
21,8% variabel di luar variabel X yang memengaruhi variabel Y.

Pembahasan

Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Hasil Uji t pada pengujian SPSS menunjukkan bahwa profitabililitas yang
diukur menggunakan ROE memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan yang diukur dengan menggunakan PBV. Selain itu, apabila
dilihat dari koefisien regresi, profitabilitas memiliki pengaruh yang paling besar
terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu
yang ada dalam penelitian ini. Penelitian Reviani & Wijaya (2019) mengatakan
bahwa profitabilitas memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan
paparan tersebut, maka dapat disimpulkan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Sebagai seorang investor, penting
bagi investor untuk melihat profitabilitas perusahaan sebelum memutuskan untuk
berinvestasi ke sebuah saham tertentu. Hal ini dikarenakan profitabilitas dapat
memprediksi nilai perusahaan. Semakin tinggi profitabilitas maka semakin tinggi
pula nilai perusahaan. Investor tentu mencari nilai perusahaan yang tinggi karena
salah satu komponen naiknya nilai perusahaan adalah harga saham. Harga saham
yang terus naik akan membawa keuntungan kepada investor tersebut.

Pertumbuhan Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Hasil uji t menunjukkan bahwa pertumbuhan perusahaan yang diukur dengan
asset growth memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan
yang diukur menggunakan PBV. Hal ini menunjukkan bahwa semakin besar aset
perusahaan, maka perusahaan tersebut semakin berkembang. Dengan berkem-
bangnya perusahaan, maka harga saham juga akan berkembang. Perkembangan harga
saham inilah yang membuat PBV dari suatu perusahaan naik. Hal yang membuat
PBV naik karena salah satu komponen pembentuk PBV adalah harga saham. Hal
ini sejalan dengan penelitian Reviani & Wijaya (2019) yang mengatakan bahwa
pertumbuhan perusahaan memiliki hubungan positif dan signifikan terhadap nilai
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perusahaan. Sebagai seorang investor, pertumbuhan perusahaan dapat dijadikan
salah satu indikator untuk bahan pertimbangan apakah investor akan masuk ke
perusahaan tersebut dengan membeli sahamnya atau tidak. Semakin tinggi
pertumbuhan perusahaan tersebut, maka semakin besar nilai perusahaan tersebut.
Nilai perusahaan yang besar akan membawa keuntungan bagi investor karena harga
saham dari perusahaan tersebut akan naik.

Leverage terhadap Nilai Perusahaan

Hasil uji t pada penelitian ini menunjukkan bahwa likuiditas yang diukur
dengan DER memiliki hubungan positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan
yang diukur dengan PBV. Nilai DER didapatkan dengan cara membagi jumlah
utang dengan jumlah ekuitas. Nilai DER akan menurun apabila terjadi penurunan
utang saat jumlah ekuitas sama atau terjadi kenaikan ekuitas saat utang sama.
Sebaliknya, kenaikan nilai DER terjadi apabila ada kenaikan utang di saat jumlah
ekuitas sama atau terjadi penurunan ekuitas saat utang sama. Hal ini berbeda
dengan penelitian Reviani & Wijaya (2019). Penelitian Reviani & Wijaya (2019)
mengatakan bahwa dengan menurunnya jumlah DER, maka PBV akan naik.
Namun penelitian ini menghasilkan fakta bahwa naiknya DER menyebabkan
naiknya PBV. Hasil analisis deskriptif pada tabel menunjukkan bahwa rata-rata
DER perusahaan bernilai positif. Pada tabel sebelumnya juga menunjukkan rata-
rata nilai perusahaan bernilai positif. Hal ini membuat DER memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan. Sebagai seorang investor, penting untuk meneliti lebih
dalam lagi mengenai manajemen utang dari perusahaan yang hendak diinvestasi
karena hanya dengan manajemen utang yang baik maka utang perusahaan dapat
menjadi nilai tambah bagi perusahaan tersebut, sebaliknya apabila manajemen
utang perusahaan buruk maka utang perusahaan dapat menjadi kelemahan dari
perusahaan tersebut.

KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, per-
tumbuhan perusahaan, dan leverage perusahaan terhadap nilai perusahaan.
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Berdasarkan hasil pembahasan yang telah dilakukan, maka kesimpulan dari
penelitian ini adalah sebagai berikut.
1. Profitabilitas memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan.

Sifat dari pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan adalah positif
sehingga dapat disimpulkan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas memiliki pengaruh
terbesar sehingga investor harus memprioritaskan rasio profitabilitas.

2. Pertumbuhan perusahaan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai
perusahaan. Sifat dari pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap nilai
perusahaan adalah positif sehingga dapat disimpulkan bahwa pertumbuhan
perusahaan memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Pertumbuhan perusahaan menjadi prioritas nomor dua setelah profitabilitas.
Hal ini dikarenakan pertumbuhan perusahaan merupakan variabel dengan
pengaruh terbesar nomor dua setelah profitabilitas.

3. Leverage memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Sifat
dari pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan adalah positif sehingga
dapat disimpulkan bahwa leverage memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Leverage perusahaan merupakan prioritas terakhir
karena leverage memiliki pengaruh paling kecil dibandingkan dua variabel
lainnya.

Saran

Saran yang peneliti berikan akan terbagi menjadi beberapa bagian sebagai
berikut.
1. Saran bagi peneliti selanjutnya adalah peneliti selanjutnya dapat menambahkan

beberapa variabel lain yang dapat memengaruhi nilai perusahaan sehingga
para pembaca akan mendapatkan wawasan yang lebih luas. Variabel lain
tersebut antara lain ROA, net profit margin, EPS, dividen, dan lain-lain.

2. Saran bagi investor adalah investor harus mempertimbangkan profitabilitas
terlebih dahulu sebelum mempertimbangkan rasio lainnya. Hal ini dikarenakan
profitabilitas yang paling besar pengaruhnya terhadap nilai perusahaan.

3. Saran bagi perusahaan adalah perusahaan harus memperhatikan rasio pro-
fitabilitasnya karena investor ternyata akan memprioritaskan rasio profitabilitas
dibandingkan rasio lainnya.
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