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2 ABSTRAK

Perusahaan melalui manajer keuangan harus mampu menjalankan fungsinya didalam mengelola

—_

keuangan deﬁgan benar dan seefisien mungkin. Nilai perusahaan dapat menggambarkan keadaan suatu

s
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perdsaghaan karena nilai perusahaan menunjukkan peningkatan kemakmuran pemegang saham apabila
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harga saham tersebut meningkat. Harga saham yang tinggi akan membuat pasar percaya pada kinerja
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perusahaan dan prospeknya di masa yang akan datang karena apabila kesejahteraan para pemegang

E]
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sahamEsudahdmampu terpenuhi, maka sudah pasti keadaan tersebut mencerminkan nilai perusahaan yang
tin@igpula. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, leverage dan ukuran
per%se(ﬁ;\aan terhadap Nilai Perusahaan. Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan BUMN yang
teroﬁ‘éff'ér di jBursa Efek Indonesia selama periode 2018-2020. sampel yang diperoleh adalah 12
per[fsahaan sehingga selama 3 tahun pengamatan diperoleh 36 data observasi. Data observasi diperoleh
dari laporan keuangan perusahaan BUMN yang telah diaudit dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Teknik analisis yang digunakan adalah analisis regresi linear berganda dengan uji pooling data, uji

asumsi klasikg uji F, uji t, dan uji R2.
Kata Kunci :,:Profitabilitas, Leverage, Ukuran Perusahaan, Nilai Perusahaan.
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ABSTRACT

an company through its financial manager should beable to run its function in managing finance properly
and as efficient' as possible. The firm value can reflect the condition of the company, because the firm

ovalue gows that the prosperity of stakeholders will increase, if the stock price is increased as well. High

od

- U2
3 sﬁ)cg( prices Would make the market believe in the company’s performance and prospect for the future,
”b@céugg q‘tthe welfare of the shareholders has been able to be fulfilled, then it is definitely the situation

~réflects t@e company’s value is also high. The study aims to determine the effect of Profitability,

nb
n

uedi
u
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;%Lfé\%r%é and=Company Size on the Company’s Value. This study used a sample of BUMN companies
g cocUY
gligt@al@_bnathe Indonesia Stock Exchange during the period 2018-2020. The sample obtained is 14
§c§r@ainlé sazthat during 3 years of observation obtained 42 observation data. Observation data is
gogta%inf@d grom the financial statements of BUMN companies that have been audited and listed on the
%I@d@ngﬂﬁ Stoek Exchange. The analytical techniques used are multiple linear regression analysis with
Q o T I C
5 _t%pgoli]g tests, classicalassumption tests, F tests, t-tests, and R2 tests.
%Key@Wérds : Profitability, Leverage, Company Size, Company Value.
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LatarBelakang
z. §Suatu perusahaan umumnya akan selalu berusaha untuk mencapai tujuannya, baik tujuan jangka
3

pan:gi@ misalnya mampu meningkatkan nilai perusahaan dan mensejahterakan pemegang saham,
ma@)@q tujuah jangka pendek misalkan memaksimalkan laba perusahaan dengan sumber daya yang
dimil@. Pergsahaan go public biasanya akan cenderung selalu meningkatkan nilai perusahaan untuk
meri%@ perfiatian investor, semakin besar keuntungan yang diperoleh semakin besar pula kemampuan
per&sa%aan uAtuk membayarkan dividennya dan hal ini berdampak pada kenaikan nilai perusahaan. Hal
ters%)but terjadi disebabkan karena meningkatnya laba perusahaan menandakan baiknya kinerja yang
dilakukan ol€h perusahaan. Sehingga hal tersebut dapat menimbulkan pengaruh yang baik bagi investor

(Mustanda dan Suwardika 2017).

Nilaizperusahaan dijadikan fokus utama dalam pengambilan keputusan oleh investor untuk
berinvestasi spada suatu perusahaan atau tidak. Untuk dapat menarik minat investor, perusahaan
mengharapkan manajer keuangan akan melakukan tindakan terbaik bagi perusahaan dengan
memaksimalkan nilai perusahaan sehingga kemakmuran (kesejahteraan) pemegang saham dapat
tercapai. Nilagigperusahaan tidak hanya mencerminkan bagaimana nilai intrinsik pada saat ini tetapi juga
mencerminkan prospek dan harapan akan kemampuan perusahaan tersebut dalam meningkatkan nilai

kekayaannya-di masa depan (Nurminda, Isynuwardhana, dan Nurbaiti 2017).
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BUMN (Badan Usaha Milik Negara) berasal dari kontribusi dalam perekonomian Indonesia yang
- berperan meghasilkan berbagai barang dan jasa guna mewujudkan kesejahteraan rakyat. BUMN (Badan
Wsaha Milik Negara) terdapat dalam berbagai sektor seperti sektor pertanian, perkebunan, kehutanan,

keuangan manufaktur, transportasi, pertambangan, listrik, telekomunikasi dan perdagangan serta

q

jjk(g)ns,;ra;rkm Sebagai tonggak perekonomian di Indonesia BUMN (Badan Usaha Milik Negara) berperan
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dalam menjaga kestabilan kondisi perekonomian Indonesia yaitu dengan memperoleh
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patan yang cukup untuk menompang perekonomian Indonesia.

mun beberapa kasus belakangan ini yang terjadi pada Perusahaan BUMN (Badan Usaha Milik
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yang-membuktikan adanya tindakan manipulasi terhadap laporan keuangan atau nilai buku

&1
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n dan korupsi, seperti yang dilakukan oleh PT.Garuda Indonesia yang menunjukan adannya

3 ueyibniaw yepiy uediynbus

BE uﬁe

alan dalam laporan keuangan pada tahun 2018. Setelah mencatatkan kerugian pada beberapa

qn;:gw 15€he
ep

ruﬁ(hlr tiba-tiba pada tahun 2018 mengalami laba bersih yang signifikan sebesar US $809,84 ribu
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1&33 miliar (Rp14.000 per dolar Amerika Serikat), kasus tindakan manipulasi laporan keuangan
dil
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sebésar Rp.188 miliar. Kecurangan lain juga dilakukan oleh PT Pelindo, PT Pertamina dan PT Jasindo.
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uKar juga oleh PT Jiwasraya. Lalu pada 1 Agustus 2019 KPK menetapkan Andra Yastrialsyah

Jelem bueh uebunuadas

alam Selaku Direktur Keuangan PT Angkasa Pura Il sebagai penerima suap sebesar US$ 71 ribu

Buague
duss’ ul

g$ 965700 dan Staf PT INTI yang bernama Taswin Nur sebagai pemberi suap. Hal yang sama

U

ni

an juga oleh Direktur Utama PT PLN, Nur Pamudji yang diduga melakukan korupsi pengadaan
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akar minyak (BBM) jenis high speed diesel (HSD) akibatnya negara mendapatkan kerugian
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§Terdapat banyak faktor yang memicu terjadinya manipulasi terhadap nilai buku perusahaan di
dal%ng)erusahaan diantaranya terdapat profitabilitas, leverage dan Ukuran Perusahaan. Profitabilitas
adalr:Dahjg tingkat keuntungan bersih yang berhasil diperoleh perusahaan dalam menjalankan
opegaglfronalnya. Dalam kaitannya dengan nilai perusahaan, profitabilitas yang tinggi menunjukkan
prosipeZk perusahaan yang bagus sehingga investor akan merespon positif dan nilai perusahaan akan
me@n%kat. Pémbayaran dividen yang semakin meningkat untuk membeli saham maka nilai perusahaan

©o =

aka_ﬁ meningKat juga (Rachmawati dan Pinem 2015).

Levefage merupakan rasio antara total kewajiban dengan total aset. Semakin besar tingkat
leverage berarti semakin tinggi nilai utang perusahaan. Perusahaan yang mempunyai rasio leverage
yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan tidak solvable karena artinya total hutangnya lebih besar
dibandingkamdengan total asetnya. Maka apabila investor melihat sebuah perusahaan dengan aset yang
tinggi namuriresiko leverage nya juga tinggi, sehingga mereka akan berpikir dua kali untuk berinvestasi
pada perusabi@an tersebut. Karena dikhawatirkan aset tinggi tersebut didapat dari hutang yang akan
meningkatkal' resiko investasi apabila perusahaan tidak dapat melunasi kewajibannya tepat waktu.
(Suryana damRahayu 2018)
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=22 'Selain variabel leverage yang dapat digunakan untuk menentukan nilai perusahaan yaitu ukuran
- perusahaan. Ukuran Perusahaan adalah salah satu variabel yang dipertimbangkan dalam menentukan
nilai suatu perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan cerminan total dari aset yang dimiliki suatu
perusahan. Perusahaan sendiri dikategorikan menjadi dua jenis, yaitu perusahaan berskala kecil dan
ipgrugahaan berskala besar (Kartika Dewi dan Abundanti 2019). Ukuran perusahaan merupakan besar
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Lornjalg)lﬁw kecilmya suatu perusahaan yang dapat dilihat melalui besarnya ekuitas, penjualan maupun total

S
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t|8'a”> p&usahaan Total aktiva perusahaan yang semakin besar dapat menggambarkan bahwa
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a&h tersebut sudah mencapai tahap kedewasaannya. Perusahaan yang telah berada pada tahap

Qm,umehéq

d saannya maka perusahaan telah memiliki arus kas yang positif serta diperkirakan akan
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nyai aspek menguntungkan dalam kurun waktu relatif lama (Rai Prastuti dan Merta Sudiartha
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ersinyalaan (Signalling Theory)
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Signaking theory adalah sebuah tindakan yang dilakukan oleh manajemen dari sebuah perusahaan

LBuueauauJ

yang memberikan pengetahuan ataupun bimbingan kepada para investor tentang bagaimana manajemen

Y@es|

k

bagglrﬁana seharusnya sebuah perusahaan memberikan sinyal kepada pihak-pihak yang berkepentingan.

kan pertimbangan tentang prospek perusahaan (Zahra et al. 2018:20). Teori sinyal menjelaskan
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Smial%/ang diberikan dapat berupa good news maupun bad news dalam bentuk laporan keuangan. Sinyal
goo% news aftinya adalah kinerja perusahaan manufaktur mengalami peningkatan dari tahun ke tahun

seh%g%a dapat meningkatkan nilai perusahaan, sedangkan bad news adalah sebaliknya.

]

wn

Te%&(eagenan (Agency Theory)

‘ued

Teorirkeagenan menurut Scott (2015) yang artinya adalah teori keagenan merupakan sebuah
cabang dari game theory yang mempelajari rancangan dan kontrak untuk memotivasi rational agent
untuk bertindak atas nama principal ketika kepentingan agen akan dinyatakan bertentangan dengan para
principal. Segara garis besar, Teori Keagenan dibagi menjadi dua yaitu : positive agency research dan
principal agent research. Positive agent research memfokuskan pada identifikasi situasi di mana agen
dan principalgmempunyai tujuan yang bertentangan dan mekanisme pengendalian yang terbatas hanya
menjaga perifaku self serving. Positive agent research hanya memperhatikan konflik tujuan antara
pemilik (shapeholder) dengan manajer. Sedangkan principal agent research memfokuskan pada kontrak
optimal antara perilaku dan hasilnya, secara garis besar penekanan pada hubungan principal dan agent.

Principal agéiit research mengungkapkan bahwa hubungan agent — principal dapat diaplikasikan secara



"OWMIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep Ul siny eAJey yninyas neje uelbeqas yeAueqiadwawl uep ueywnunbuaw buede)iq ‘g

lebil-luas, misalnya untuk menggambarkan hubungan pekerja dan pemberi kerja, lawyer dengan

- kliennya, auditor dengan auditee.
Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan adalah nilai sekarang dari serangkaian arus kas masuk yang akan dihasilkan
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aan pdda masa mendatang (Kholis, Sumarmawati, dan Mutmainah 2018). Rachmawati dan

19

15) menjelaskan bahwa salah satu hal yang dipertimbangkan oleh investor dalam melakukan

dalah nilai perusahaan dimana investor tersebut akan menanamkan modal. Fokus utama dalam
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nifai adalah pada semua kesempatan dalam hal manajer ingin memanfaatkan secara penuh

neu
B
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@empatan yang ada untuk menilai saham atau sekuritas. Berdasarkan pandangan keuangan nilai

bu

a

1u§da

n adalah nilai kini (present value) dari pendapatan mendatang (future free cash flow). Dari

[%I

rapa

‘apu

efinisi di atas dapat disimpulkan bahwa nilai perusahaan adalah suatu kondisi tertentu yang
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capai 6leh suatu perusahaan yang tercermin dalam harga pasar saham perusahaan tersebut.
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Profitabilitas sering diartikan sebagai suatu kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba

oigrJe

x(pr(gflﬁ Mustanda dan Suwardika (2017) menyatakan bahwa profitabilitas adalah keuntungan

U S

pe@a}laan yang berasal dari penjualan yang telah dilakukan. Profitabilitas berperan penting dalam
ser@agaspek bisnis karena dapat menunjukkan efisiensi dari perusahaan dan mencerminkan kinerja
pergzs%aan sélain itu profitabilitas juga menunjukkan bahwa perusahaan akan membagikan hasil yang

5
serr?algn besar kepada investor.
Le

Leverage adalah kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansialnya baik dalam

unsn/(uadae!w
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Jandﬂl(%pendek maupun jangka panjang atau mengukur sejauh mana perusahaan dibiayai dengan hutang.
Da[ﬁmz menghitung rasio hutang. Menurut (Priliyastuti dan Stella 2017), posisi utang pada suatu
per&sahaan menunjukkan seberapa besar uang pihak lain yang digunakan perusahaan tersebut untuk
menghasilka® profit. Secara umum, analisis keuangan lebih fokus kepada utang jangka panjang karena
hal ini mengkomitmenkan perusahaan pada arus kontrak pembayaran jangka panjang. Semakin tinggi
tingkat utang: yang dimiliki perusahaan, semakin tinggi resiko ketidakmampuan perusahaan untuk
melunasi utafg jangka panjangnya. Calon pemegang saham dan pemegang saham saat ini sangat
memperhatikan utang perusahaan karena perusahaan harus membayar utang kepada kreditur terlebih
dahulu sebelgm bisa membagikan dividen kepada pemegang saham.

Ukuran Permsahaan

Ukuran perusahaan adalah suatu skala atau nilai dimana perusahaan dapat diklasifikasikan besar

kecilnya berdasarkan total aktiva, nilai saham dan lain sebagainya. Ukuran perusahaan dapat dinyatakan
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dalam-total aktiva, penjualan dan kapitalisasi pasar. Jika semakin besar total aktiva, penjualan dan
- Kapitalisasi pasarnya maka semakin besar pula ukuran perusahaan tersebut. Ketiga indikator tersebut
dapat digunakan untuk menentukan ukuran perusahaan karena dapat mewakili seberapa besar ukuran
perusahaan tersebut, misal semakin besar aktiva maka akan semakin banyak modal yang ditanam,
m@ka;n banyak penjualan maka semakin banyak peputaran uang dan semakin besar kapitalisasi pasar

(?%q

érﬁa@%kan semakin besar pula perusahaan itu dikenal dalam masyarakat Menurut (Widayanti dan
=~ 0 = 3
£ Yadhya 2020]
a § 3% O
;%Pﬁrﬁs%héfan BUMN (Badan Usaha Milik Negara)

5S§g 2
é % % §B§dan Usaha Milik Negara (BUMN) adalah suatu badan yang dikelola oleh Negara dalam upaya
%ugwﬁt@@n%mgkatkan kesejahteraan rakyat. Menurut Undang- Undang Nomor 19 Tahun 2003 Tentang
E%ac%rél%aha Milik Negara (BUMN), definisi BUMN adalah Badan Usaha Milik Negara, yang
%séla%@tnga disebut BUMN, adalah badan usaha yang seluruh atau sebagian modalnya dimiliki oleh
§n§g* %m%lalw penyertaan secara langsung yang berasal dari kekayaan negara yang dipisahkan.
%Ke@élﬁ]ka Pemikiran dan Hipotesis
b _'O %

Pe@a@uh Prgfitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

S

Salah satutsinyal dari perusahaan yaitu profitabilitas. Informasi laba yang diberikan oleh perusahaan

Ad

dapat gerupa goodnews maupun badnews. Para investor yang menyadari akan sinyal tersebut merespon
seh@jg%a harga saham menjadi naik. Jika profitabilitas yang didapat perusahaan rendah maka bonus yang
dlteglr@a oleffiperusahaan pun ikut rendah. (Alamsyah 2017) meneliti pengaruh profitabilitas terhadap
nllag ;ﬁrusahaan yang tercermin melalui harga saham, hasil penelitiannya menemukan bahwa secara
par§ia§ mauplin simultan, profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.Berdasarkan
hasB genelltlan tersebut, dapat disimpulkan bahwa penilaian kinerja perusahaan dapat dilihat dari
kerr?ampuan perusahaan dalam menghasilkan profitabilitas. Profitabilitas yang tinggi menggambarkan
bagaimana pérusahaan dapat menghasilkan pengembalian yang tinggi kepada pemegang saham. Studi
ini memprediksikan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Prediksi ini merujuk
pada hasil studi terdahulu oleh (Darmawan et al. 2020), (Rachmawati dan Pinem 2015), (Suryana dan
Rahayu 2018) dan (Chumaidah dan Priyadi 2018).

H: :Profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan
Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan

Leverage dadalah perbandingan antara total kewajiban dengan total aset perusahaan. Rasio ini
menunjukanzbesarnya aset yang dimiliki perusahaan yang dibiayai dengan hutang. Hasil penelitian
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(Khglis et al. 2018) dan (Suryana dan Rahayu 2018) yang menyatakan bahwa leverage perusahaan
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Peningkatan Leverage dianggap sebagai sinyal positif bagi
perusahaan, dengan harapan pendapatan perusahaan akan meningkat dari para investor yang tertarik

menanam saham pada perusahaan. Dalam teori keagenan, semakin dekat perusahaan dengan pelanggaran

q

jjpgr}%ngan utang yang berbasis akuntansi, lebih memungkinkan manajer perusahaan untuk memilih

ép@o@ecﬁjr akuntansi yang memindahkan laba yang dilaporkan dari periode masa datang ke periode saat
- n = 3

§n% §H§ inl berarti leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan yang
§n§er§g% tikan Bahwa semakin tinggi leverage perusahaan dapat memicu peningkatan nilai perusahaan
g(@'a;ﬁhgrag_a 20%6).

§I—§z§l§e\(§rage memiliki pengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan

xi g g g

gﬁé@a&uﬁ Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

533c 9

Q o T I C

é%@aﬁ @rusahaan merupakan skala besar kecilnya suatu perusahaan yang dapat dinilai salah satunya
ijelghﬁ total gktiva yang dimiliki oleh perusahaan pada suatu periode akuntansi. Besar kecilnya suatu
s >

%-per(D 321 aan dranggap dapat mencerminkan kualitas dan baik buruknya kinerja dari suatu perusahaan.

gPerj@h aan yang berskala besar dinilai memiliki reputasi dan kinerja yang baik sehingga akan selalu

e

édirr%r@tor secara ketat oleh berbagai pihak seperti investor dan pemerintah. Berdarkan hasil penelitian

Uo

(Da%mgwan etal. 2020) ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena pihak eksekutif
perlgs@aan memiliki informasi lebih baik mengenai perusahaannya akan terdorong untuk menyampaikan
mf@r@a tersebut kepada calon investor agar harga saham perusahaannya meningkat. ukuran perusahaan
yangé %Lnggi menunjukkan kondisi perusahaan yang stabil, apabila kondisi perusahaan stabil, dapat
menyé_?;)abkan harga di pasar modal mengalami kenaikan. Penelitian ini juga sejalan dengan studi

terﬁhﬁlu oleft.(Suryana dan Rahayu 2018).

Hs § UkurangRerusahaan memiliki pengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan
— 3
3 Kerangka Pemikiran

>

Ukuran Perusahaan /

(]

Profitabilitas
Nilai Perusahaan
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“ METODE PENELITIAN

: Populasi dan Sampel

;Objek"yang digunakan dalam penelitian ini merupakan perusahaan-perusahaanBUMN (Badan
b{tbsa(prlllk Negara) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2018-2020. Data yang
nierﬁaal objekK penelitian ini merupakan laporan keuangan perusahaan yang telah diaudit dan laporan
agd

e
3,

11 uednnbuad 'q
di
e

Y=

n;dependen. Data tersebut digunakan sebagai sumber informasi untuk mengukur dan menguiji

>‘|E
oo B
Q& efg:

-variabel yang terdapat dalam penelitian ini, yaitu nilai perusahaan, profitabilitas, leverage, dan

E=ER %nfﬁaw
e1€t|g

r%ﬁuﬁ’pw

&

Perusahaan. Data yang digunakan dalam penelitian ini diperoleh dari website Bursa Efek

n

eyibniaw

enéuu

i& (BEI) yaitu www.idx.co.id. dan https://finance.yahoo.com. Teknik pengambilan sampel yang

‘dafam penelitian ini dengan cara nonprobability sampling dengan metode purposive sampling.

19s 122je @

u

]eseggmen%
Zebunugds
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pum%uepu

abef enelltlan

ipuad
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e

e Dependen

[em bueA uebunuada

} Ul sy

Varkbel Terikat adalah variabel yang dipengaruhi atau menjadi akibat karena adanya variabel

jouad ‘uewE

g Je

—bebas%Varlabel dalam dalam penelitian ini adalah Nilai Perusahaan. Nilai Perusahaan dibentuk melalui

MY

G’|nd1i<a(;?!or nilakpasar saham di mana sangat dipengaruhi oleh peluang investasi. Peluang investasi akan
mer;_'iir@katkan harga saham, dengan begitu nilai saham juga akan meningkat. Dalam studi empiris
Tobin’s Q telah banyak digunakan sebagai perhitungan untuk mengukur nilai perusahaan. Tobin's Q
didgfigisikan sebagai rasio dari Market Value (ekuitas dan hutang) terhadap Value of Asset. Nilai
per@a?laan diukur melalui kinerja perusahaan yang di proksikan dengan TOBIN’S Q (Firm Value).

Ruﬁug perhitingan TOBIN’S Q :

Kapitalisasi pasar + total debt

FV =

total aset

e] ueunsnAua
ns ueyings

Variabel Independen

Profitabilitas

Tingkat aset merupakan rasio untuk presentasi keuntungan (laba) terkait sumber daya atau
total aset. Perhitungan yang digunakan untuk mengukur profitabilitas adalah Return On Aset
(ROA). ROAsmerupakan ukuran kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dengan semua
aktiva yang amiliki oleh perusahaan tersebut. Perhitungan Profitabilitas (ROA) menggunakan
rumus :

Net profit after tax
Total Asset

) Return On Aset (ROA) =



http://www.idx.co.id/
https://finance.yahoo.com/
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- Leverage

Leverage merupakan rasio yang digunakan perusahaan untuk menghitung hutang dalam

pembiiyaan Kegiatan operasionalnya. Gitman dan Zuter (2015) menjelaskan financial leverage sebagai

Upembésaran risiko dan pengembalian, seperti hutang dan saham preferen untuk penggunaan fixed cost
g1‘&\&*??\(:%(19 Dalam penelitian ini, leverage diukur dengan total hutang dibagi dengan total aset.

S =2 S
2382 & :
52353 % Debt to Aset Ratio (DAR) = Total Debt
é_", 37<S 0o Total Asset
Lk
= Ukuran Perusahaan
-
“_3,2' =~ o o
z § 3 jlguran perusahaan merupakan gambaran besar kecilnya suatu perusahaan yang dapat ditentukan
gdgréjbérbggal ukuran nominal yang dihasilkan dalam laporan keuangan perusahaan pada suatu periode
%agugt@sﬁ Varlabel ukuran perusahaan ini diukur dengan menggunakan rumus logaritma natural total
@aﬁeﬁ)%ug@haan Apabila langsung menggunakan nilai total aset maka nilai dari variabel yang dihasilkan
< o &2
éa an: §anjgat besar dan sangat berbeda dengan nilai variabel lainnya. Oleh karena itu, dengan
E_meﬁ;qgu akans logaritma natural, nilai total aset dapat disederhanakan tanpa mengubah proporsi nilai
%yang sebenarfya. Nilai total aset digunakan sebagai pengukuran karena dianggap lebih stabil posisinya
x. Z5
g)ukagd%) ndlngkan dengan total penjualan ataupun total market capitalization.
i 5 Size = Ln(Total Aset)
° 5
Variabel Mogerating
5
TeKnik Analisis Data
=
1. > Uji Kesamaan Koefisien (Pooling)

Pen@jian kesamaan koefisien ini digunakan untuk mengetahui apakah penggabungan data cross

ueyingaA

sectional dan time series (pooling) dapat dilakukan serta untuk mengetahui apakah terdapat
3

@rbedaan antara intercept, slope atau keduanya pada persamaan regresi yang ada. Pengujian

=

kesamaah koefisien pada penelitian ini dilakukan dengan menggunakan variabel dummy dan

'ueJodm ueunsnAuad ‘yelwy §/§J

mengguhakan program IBM SPSS statistics 25.
2. Statistik Deskriptif

Statistik? deskriptif berhubungan dengan pengumpulan dan pengujian data sehingga mudah
dipahami. Menurut Ghozali (2018:19) statistik deskriptif adalah jenis pengolahan data yang
membaflas mengenai gambaran atau deskripsi atas suatu data yang dilihat dari nilai rata-rata
(mean)yestandar deviasi, varian, maksimum, minimum, sum, range, kurtosis, dan skewness
(kemerigengan distribusi). Penelitian ini menggunakan nilai rata-rata (mean), standar deviasi,

maksinum, dan minimum.
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Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik bertujuan untuk mengetahui apakah model regresi yang digunakan dalam

penelitiar’ini memiliki ketepatan dalam estimasi, tidak bias, dan konsisten. Pengujian asumsi klasik

jge_\ng digunakan adalah sebagai berikut:

:Jaquin@ ueyingaiuaw uep ueywnmueduaw eduei®i sijn) eAdey yninjas neje ueibeqgas dinnbMsw buele

@ji Normalitas

§Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, nilai residual memiliki

e

=distribusi normal atau tidak. Uji t dan uji F mengasumsikan bahwa nilai residual mengikuti

Efu

istribusi normal. Jika asumsi ini dilanggar maka uji statistik menjadi tidak valid untuk jumlah

sampel kecil (Ghozali, 2018:161). Model regresi yang baik apabila residualnya berdistribusi

Qwﬁu

normal atau hampir mendekati normal. Uji normalitas pada penelitian ini menggunakan

buepu

rogram IBM SPSS statistics 22 yaitu uji statistik non-parametrik Kolmogorov-Smirnov (K-

P

Q)

BS)' Jika Asymp sig. (2-tailed) > a (0,05), maka data residual berdistribusi normal.

Uji Multikolonieritas

Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi ditemukan adanya
korglasi antar variabel independen (bebas). Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi
korelasi di antara variabel independen (Ghozali, 2018:107). Jika variabel independen saling
berkorelasi, maka variabel ini tidak ortogonal atau antar variabel independen memiliki nilai
korelasi sama dengan nol. Pengujian multikolonieritas dapat dilihat dari nilai Tolerance dan
VIF (Variance Inflation Factor). Jika nilai Tolerance > 0,10 atau VIF < 10, maka tidak terdapat

multikolonieritas.

UjL Autokorelasi

Uji%autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi linear ada korelasi
antara kesalahan pengganggu pada periote t-1. Jika terdapat korelasi maka dinamakan ada
prablem autokorelasi. Untuk mendeteksi ada atau tidaknya autokorelasi, peneliti melakukan
uji=un test. Run test digunakan untuk melihat apakah data residual terjadi secara random atau

tidak (sistematis).

UjisHeteroskedastisitas

Menurut Ghozali (2018:134) uji heteroskedastisitas merupakan suatu pengujian yang
dilakukan untuk mengetahui apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari
residlual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Apabila variance dari residual satu

perfgamatan ke pengamatan yang lain tetap, maka disebut homoskedastisitas dan apabila
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berbeda maka disebut heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah yang
homoskedastisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas. Dalam penelitian ini, penulis
menggunakan uji Scatterplot yang di mana ada tidaknya heteroskedastisitas dapat dilakukan
dengan melihat terbentuk atau tidaknya pola tertentu pada grafik Scatterplot tersebut. Jika
grafik tidak membentuk pola tertentu dan menyebar artinya tidak terjadi heteroskedastisitas,
tetapi jika grafik membentuk pola seperti garis, melengkung, atau yang lainnya artinya

sterdapat gejala heteroskedastisitas.

dig ¥

3

ipatesis Anilisis Regresi Multivariabel

i

isisregresi berganda digunakan untuk mengukur pengaruh lebih dari satu variabel bebas

perden) dan terhadap variabel terikat (dependen). Model regresi yang digunakan sebagai

=
—

m-6u%um%6u

Uji Koefisien Determinasi (R?

ngi ini digunakan untuk mengukur seberapa besar kemampuan semua variabel independen
dalam menjelaskan variabel dependen. Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan satu.
Nilai;R? yang kecil berarti kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi
variabel dependen amat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti variabel-variabel
independen di butukan untuk memprediksi variasi variabel dependen. Bila terdapat nilai

adjusted R? bernilai negatif, maka nilai adjusted R? dianggap bernilai nol.

Uji Signifikansi Simultan (Uji F)

Menurut Ghozali (2018) uji signifikansi simultan atau uji F ini digunakan dalam penelitian
untuk mengetahui apakah semua variabel independen (variabel bebas) yang digunakan dalam
penglitian secara bersama-sama atau simultan mempengaruhi variabel dependen (variabel
terikat). Uji statistik F ini dilakukan dengan menggunakan bantuan SPSS statistik 25 dengan
kritefia pengambilan keputusan dengan mengambil nilai Sig F dengan o = 0.05. Hipotesis

statistik dalam pengujian ini adalah:
Ho: B1=P2=P3=Ps=Ps=0
Ha: B1#P2#Ps#Pa#Ps#0

Hasilnya dianalisis dengan cara:

Jika nilai Sig F > a (0.05), maka model regresi tidak signifikan yang menunjukkan arti
Zbahwa secara bersama-sama semua variabel independent (variabel bebas) tidak

perpengaruh terhadap variabel dependen (variabel terikat).
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e Jika nilai Sig F < a (0.05), maka model regresi signifikan artinya secara bersama-sama
semua variabel independen (variabel bebas) berpengaruh terhadap variabel dependen
Avariabel terikat).
C. iJjI Koefisien Regresi Secara Parsial (Uji t)
lel regresi secara parsial atau uji t digunakan untuk mengetahui bagaimana pengaruh

maging—masing variabel independen (variabel bebas) terhadap variabel dependen (variabel

gxteriﬁkat). Uji statistik t ini dilakukan dengan menggunakan SPSS statistik 25. Hipotesis statistik

a=
=1

:dalfaTm pengujian ini adalah :

i

bue

2Hipotesis 1 :Hox  :BI=0
c g Haa :BI>0
§Hipotesis 2 H :B2=0
jlc % Ha :Bf2>0

Hipotesis 3 :Hos  : 3 =0

Kriiéria pengambilan keputusan :

o J 115@ nilai Sig> a (0.05), maka tidak tolak Ho, yang artinya adalah bahwa terdapat cukup bukti

yaﬁg menunjukkan variabel independen (variabel bebas) tidak berpengaruh signifikan
tefhadap variabel dependen (variabel terikat)
J 1ka nilai Sig < a (0.05), maka tolak Ho, yang artinya adalah bahwa terdapat cukup bukti yang
méhunjukkan variabel independen (variabel bebas) berpengaruh signifikan terhadap variabel
dependen (variabel terikat).
Hipotesis nol (Ho) yang hendak diuji adalah apakah suatu parameter (B) kurang dari sama
déhgan nol, atau :
HE: BI<0
Dtmana, 1=1,23,4

fArtinya, apakah suatu variabel independen bukan merupakan penjelasan yang signifikan
atau berpengaruh negatif terhadap variabel dependen. Hipotesis, alternatifnya (Ha) parameter
sliatu variabel lebih dari nol, atau
Hg.: BI>0
Di mana,i=1,2, 3,4

Attinya, variabel tersebut terbukti berpengaruh positif terhadap variabel dependen.
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- Analisis Statistik Deskriptif

em bueA uebunuaday ueyibniaw yepiy uedinnbusd 'q

Jef

Oﬂélgl

o g Variabel N Minimum | Maximum | Mean | Std. Deviation
- U2
§§; 3 ITleBINSQ 36 0.6986 134.6770 | 40.497068 | 34.7262009
- ?Du ©  ROA 36 0.0000 0.0608 0.020479 0.0167577
Sso ¥
%g ; g BAR 36 0.3578 0.8897 0.704068 0.1445955
§§ g § SIZE 36 29.7721 37.4046 | 32.525690 2.0167501
f‘§ gBerdasarkan tabel di atas menunjukkan jumlah sampel penelitian adalah sebanyak 36 sampel.

Nil& ?erusahaan yang diukur melalui kinerja perusahaan yang di proksikan dengan TOBIN’S Q (Firm

B!
e)

algeﬁ di dalam suatu perusahaan mempunyai nilai minimum sebesar 0.6986 dan nilai maksimum
sebgsa% 134.6770. Sementara itu, nilai mean dari variabel ukuran Nilai Perusahaan adalah sebesar
40. @9?;068 dan standar deviasi sebesar 34.7262009 yang artinya bahwa sampel perusahaan BUMN dalam

penﬁllﬁan ini Sudah sangat baik memenuhi persyaratan jumlah Nilai Perusahaan dalam suatu perusahaan.

:5
[oN

SVariabel Profitabilitas yang di proksikan dengan ROA memiliki nilai rata-rata sebesar 0.020479

eiwl edue

3
darpngai stamdar deviasi sebesar 0.0167577. Perusahaan yang memiliki ROA terendah dengan nilai

mirﬁ?nﬁ]m 0.0000 adalah perusahaan Wijaya Karya Beton pada tahun 2019, sedangkan perusahaan

n

den§a§ ROAiertinggi sebesar 0.0608 terdapat pada perusahaan Semen Indonesia (Persero) Tbk di tahun
20

’uemde@e
:Jaquuns

Variabél Leverage yang di proksikan dengan DAR memiliki nilai rata-rata sebesar 0.704068 dan
nilai standarsdeviasi sebesar 0.1445955. Perusahaan yang memiliki DAR terendah dengan nilai
minimum 0.3578 adalah Semen Indonesia (Persero) Thk pada tahun 2018, sedangkan perusahaan dengan
DAR tertinggs sebesar 0.8897 terdapat pada Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk di tahun 2020.

VariaBel Ukuran Perusahaan yang di proksikan dengan SIZE memiliki nilai rata-rata sebesar
32.525690 ddh standar deviasi yang sebesar 2.0167501. Perusahaan yang memiliki SIZE terendah adalah
perusahaan Wijaya Karya Beton pada tahun 2020 sebesar 29.7721, sedangkan perusahaan dengan SIZE
tertinggi sebesar 37.4046 terdapat pada perusahaan Kimia Farma Tbk ditahun 2020.
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Sig Sig (1-tailed) Keputusan
O o3} U g
4o (Constarit) -72.239 0.470 0.235 Tidak tolak Ho
S|S S o =
LEEE
HER: SF@A;:;: 996.806 0.015 0.0075 Tolak Ho
12750 &
5|5 2 2DARZ 4375 0.924 0.462 Tidak tolak Ho
5|5 % Ssizer 2.933 0.339 0.1695 Tidak tolak Ho
'% % %-% 2 2w
S8 3 5
233 gBQgrdasarkan hasil uji analisis regresi linier berganda, maka persamaan regresi linier berganda
g(%pétgl@mus“kan sebagai berikut:
a = = -
ETO IN’S Q =-72.239 + 996.806 ROA - 4.375 DAR + 2.933 SIZE
g o2 o
T 2§ 0§
2 5% =
® i 3 §;
Ujit 2 =
= %Varlala;el Profitabilitas (ROA) memiliki nilai signifikasi (sig/2) sebesar 0.0075 (0.015/2) < 0.05,
malga golak Ho. Dapat disimpulkan bahwa variabel Profitabilitas berpengaruh secara signifikan terhadap
NI|% I?D;erusarﬁan.
2 2
E gVarlael Leverage (DAR) memiliki nilai signifikasi (sig/2) sebesar 0.462 (0.924/2) > 0.05, maka

tidak %olak ﬁo Dapat disimpulkan bahwa Leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai

ue

< 5
Perusahaan. g3°
- |

Vari%_el Ukuran Perusahaan (SIZE) memiliki nilai signifikasi (sig/2) sebesar 0.1695 (0.339/2)
Q
> 0.05, makatidak tolak Ho. Dapat disimpulkan bahwa Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh signifikan
terhadap Nila,Perusahaan.
(=]

‘uedod

q
Koefisien Daerminasi

.
Uji Pen&tian Kriteria Hasil Keterangan
_
A o
Koefisien 13,2% variabel independen
& . 0<R<I1 0.132 o
DetermgaSI mempengaruhi variabel dependen
@
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Uji F

ol oo  Mbdel Sig.

]

f553 . 3 0.058

=555

Q§ 75 - Berdasarkan hasil uji signifikan simultan (uji F) pada tabel 4.10, dapat dilihat bahwa nilai Sig.
S c o g

gsgbés&j 0:058-> 0.05. Maka dapat dinyatakan bahwa variabel ROA, DAR, dan SIZE secara bersama-

éfs%ng tidéc berpengaruh terhadap variabel dependennya, yaitu TOBIN’S Q.

Ti g g g =

25328

S 5B = % >

-~ Pembahasan

5Per§éa§’uh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

% gg Berdasarkan hasil uji signifikan individual (uji t) yang telah dilakukan variabel profitabilitas

&

memptinyai nilai signifikan sebesar 0.0075 (0.015/2) < 0.05, sehingga dapat dinyatakan bahwa

D
ugé%e

proﬁtabllltas memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Nilai koefisien variabel
proﬁt@llltas (ROA) sebesar 996.806 yang menunjukan bahwa ROA memiliki pengaruh positif terhadap
NI% %erusahaan Kondisi ini dapat diartikan bahwa semakin tinggi profitabilitas maka semakin tinggi

pul@ nilai perusahaan.

uad‘qe
Auawl

gProfltabllltas yang tinggi mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
keuﬁtlﬂlgan yang tinggi bagi pemegang saham. Semakin besar keuntungan yang diperoleh semakin besar
pul%kgmampuan perusahaan untuk membayarkan devidennya dan hal ini berdampak pada kenaikan nilai
per&a%aan Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang di lakukan oleh Darmawan et al. (2020),
Radﬁmawatl gdan Pinem (2015), Suryana dan Rahayu (2018), dan Chumaidah dan Priyadi (2018) yang
menyatakan Pahwa tingkat profitabilitas perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun,
tidak sejalam; dengan penelitian yang dilakukan oleh Oktrima (2017) yang menyatakan bahwa

profitabilitassfidak memiliki perngaruh terhadap nilai perusahaan.
Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil uji signifikan individual (uji t) yang telah dilakukan variabel leverage (DAR)
mempunyai ilai signifikan sebesar 0.462 (0.924/2) > 0.05, sehingga dapat dinyatakan bahwa leverage
tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Niai koefisien variabel leverage
(DAR) sebesar -4.375 yang menunjukan bahwa DAR memiliki pengaruh negatif terhadap Nilai
Perusahaan. Rondisi ini dapat diartikan bahwa hutang bukan menjadi salah satu indikator investor dalam
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- menanamkan modal pada perusahaan. Karena investor memiliki motivasi bahwa investor berinvestasi
- gdalah untuk mendapatkan return. Jadi dalam hal ini tingkat return yang diperoleh tanpa melihat seberapa

besar kecil utang.
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» bHasiI Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Nandita dan Kusumawati

d
d

0

2y

(

nind
dBnb

8); Widayanti dan Yadnya (2020), dan Suryana dan Rahayu (2018) yang menyatakan bahwa tingkat

b

n

Rerusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun tidak sejalan dengan penelitian
Iq‘fgukan oleh Muharramah dan Hakim (2021) dan Kartika Dewi dan Abundanti (2019) yang
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n bahwa leverage memiliki pengaruh terhadap Nilai Perusahaan.
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k
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kan investasi baru terkait dengan ekspansi, sebelum kewajiban-kewajibannya (hutang) sudah
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Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Chumaidah dan Priyadi (2018)

danil\&ustanda dan Suwardika 2017) yang menyimpulkan ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap

u

nilaaipgrusahaan karena ukuran perusahaan bukan merupakan faktor yang diperhatikan oleh investor
dalanébermvestam Hasil penelitian ini bertentanggan dengan penelitian yang dilakukan oleh Suryana
dané?ghayu (2018) dan Nandita dan Kusumawati (2018) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan

bepgngaruh S|gn|f|kan terhadap nilai perusahaan.
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SIMPULAN-DAN SARAN
Simpulan

Hasil analisis regresi berganda yang telah dilakukan dalam penelitian ini untuk menguji variabel
Profitabilitagy Leverage, dan Ukuran Perusahaan Perusahaan terhadap variabel dependen Nilai

Perusahaan menunjukkan hasil sebagai berikut :

1. Hasil apalisis menunjukkan bahwa cukup bukti variabel profitabilitas berpengaruh positif terhadap

nilai pefsahaan
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-f2. “Hasil analisis menunjukkan bahwa tidak cukup bukti variabel Leverage berpengaruh positif
- < terhadap nilai perusahaan.
8. Hasil analisis menunjukkan bahwa tidak cukup bukti variabel ukuran perusahaan berpengaruh

pesitif terhadap nilai perusahaan

bgh e
wBleng”
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béapa hal menjadi keterbatasan dalam penelitian ini. Oleh karena itu peneliti memberikan
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aran untuk penelitian selanjutnya. Keterbatasan dan saran yang dimaksud antara lain :

PBegos

o,
T ue

am pengukuran Nilai Perusahaan, yang diproksikan dengan Tobins’s Q , untuk penelitian

e tnya dapat digunakan proksi yang lain seperti Price Earning Ratio atau Price Book Value.

@n)]

1&ne
‘%‘ue@m @unp@ 1ge

la pengukuran Leverage, yang diproksikan dengan Debt to Aset Ratio (DAR), untuk penelitian

e

U]

utnya dapat digunakan proksi yang lain seperti Debt to Equity Ratio (DER) atau Long term
Eguity Ratio (LDER).
afﬁ peAgukuran Profitabilitas, yang diproksikan dengan Return on Asset (ROA) , untuk penelitian

usgun

t

yejesew nyeis ueneld uep
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se jutnya dapat digunakan proksi yang lain seperti Return on Equity (ROE) atau Net Profit Margin
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I penetiti selanjutnya agar menambah faktor lain yang mungkin akan berpengaruh terhadap nilai

'_@MISIJE

sahaan.

BEUS

e

relod

i peneljti selanjutnya diharap dapat menggunakan objek penelitian ke lingkup yang lebih luas
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& el
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> T

ap rentang waktu pengamatan yang lebih lama.
i peneliti selanjutnya dapat menggunakan pengukuran luasnya transparansi perusahaan yang
baiksberdasarkan kebutuhan peneliti dalam melakukan penelitian sehingga diperoleh hasil yang

makSimal.

@jzn/{;;ed el ek

2q@ns &

i emiten atau perusahaan harus terus meningkatkan kinerja keuangannya terutama kinerja

rofitabilitas, agar saham yang dijual di pasar modal tetap diminati oleh investor.

degueu

8. ;}Bagi IAE{{katan Akuntansi Indonesia) selaku badan pembuat standar merancang satu set standar
'?/ang berKualitas tinggi, sehingga informasi yang dihasilkan dari laporan keuangan perusahaan
mampu meyakini pengguna di dalam pengambilan keputusan investasi

9. Bagi Investor harus mempertimbangkan berbagai aspek ketika akan melakukan investasi di
perusahaah, salah satunya dari profitabilitas. Investor dalam memutuskan akan berinvestasi,
sebaiknyg® memilih pada perusahaan yang memiliki nilai profitabilitas yang tinggi. Karena

berdasarkan hasil penelitian, profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
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