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Abstrak

Tujuan dari penelitian ini yaitu untuk mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-
2020 dengan melibatkan 59 perusahaan dan jumlah observasi sebanyak 295 data. Metode analisis
data menggunakan regresi linear berganda. Hasil penelitian menemukan bahwa profitabilitas dan
ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, hal ini
menunjukkan profitabilitas dan ukuran perusahaan mampu meningkatkan nilai perusahaan. Debt
to assets ratio dan debt to equity ratio tidak berpengaruh positif dan signifikan serta pertumbuhan
perusahaan tidak berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, hal ini
menunjukkan debt to assets ratio, debt to equity ratio dan pertumbuhan perusahaan tidak mampu
meningkatkan nilai perusahaan.

Kata Kunci : Nilai Perusahaan, Profitabilitas, Debt to Assets Ratio, Debt to Equity Ratio,
Pertumbuhan Perusahaan, dan Ukuran Perusahaan

Abstract

The purpose of this study is to determine the factors that affect the value of companies in
manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2016-2020 period
involving 59 companies and the number of observations as many as 295 data. The data analysis
method uses multiple linear regression. The results of the study found that profitability and
company size have a positive and significant effect on the value of the company, this shows that
profitability and company size are able to increase the value of the company. Debt to assets ratio
and debt to equity ratio do not have a positive and significant effect and the company's growth
does not have a negative and significant effect on the company’s value, this shows that the debt
to assets ratio, debt to equity ratio and company growth are not able to increase the company's
value.

Keywords:  Company Value, Profitability, Debt to Assets Ratio, Debt to Equity Ratio, Company
Growth, and Company Size.
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Pendahuluan

Indonesia merupakan salah satu negara di Asia Tenggara yang mempunyai
berbagai peran penting. Peran yang paling dominan adalah perkembangan industri
manufaktur. Pada taraf nasional, sektor industri manufaktur berperan dalam
meningkatkan perekonomian sebanyak 20,27% dengan merubah peran Commodity Based
menjadi Manufacturing Based. Dengan begitu Indonesia akan menjadi produsen terbesar
di Asia Tenggara (KNIC, 2019)

Sektor manufaktur menjadi penunjang perekonomian setiap tahunnya, yang
berarti salah satu penyumbang PDB (Produk Domestik Bruto) terbesar. Namun,
perusahaan manufaktur mengalami penurunan karena daya beli masyarakat yang
berkurang. Sektor yang berkontribusi pada pertumbuhan ekonomi dan PDB Indonesia
salah satunya adalah perusahaan industri barang konsumsi. Seperti Perusahaan Indofood
CBP Sukses Makmur, Perusahaan Indofood Sukses Makmur, Perusahaan HM
Sampoerna, Perusahaan Gudang Garam, Perusahaan Unilever Indonesia, Perusahaan
Kalbe Farma dan masih banyak lainnya (Yulianti et al., 2022).

Salah satu emiten barang konsumsi yang mengalami kenaikan dan penurunan laba
secara signifikan adalah PT Indofood Sukses Makmur Thk atau disingkat sebagai INDF.
Berdasarkan laporan keuangan INDF di tahun 2016, keuntungan pendapatan meningkat
hampir 40% menjadi Rp 4,14 triliun diimbangi rentang waktu yang sama tahun
sebelumnya sebesar Rp 2,97 triliun. Pada 2017 terjadi penurunan marjin yang membuat
INDF hanya mencatat laba yang mengalami kenaikan tipis. Laba bersih perseroan
mencapai Rp 4,17 triliun atau meningkat sekitar 0,6% dari periode akhir 2016 sebesar Rp
4,14 triliun. Selanjutnya, pada tahun 2018 keuntungan periode sekarang INDF yang bisa
diatribusikan kepada pemilik induk perusahaan mengalami penurunan 12,5% dari Rp
2,24 triliun disemester 1-2017 menjadi Rp 1,96 triliun. Sementara, pada tahun 2019 INDF
menorah kinerja yang positif karena sukses mengantongi keuntungan periode sekarang
yang dapat diatribusikan kepada induk perusahaan meningkat sebesar 18% dari yang Rp
4,17 triliun pada tahun sebelumnya menjadi Rp 4,91 triliun. Ditengah isu pandemi Covid-
19 atau pada kuartal 1-2020 PT Indofood Sukses Makmur Tbhk mencatat laba tahun
sekarang yang diatribusikan kepada perusahaan induk mendapati peningkatan yang pesat
sebanyak 32% yang semula Rp 4,91 triliun menjadi Rp 6,46 triliun, dan margin laba
bersih juga naik dari 6,4% menjadi 7,9%.

Berikut ini grafik kondisi harga saham pada PT Indofood Sukses Makmur Tbk
(INDF) selama periode 2015-2020 mengalami kondisi yang tidak stabil atau berfluktuatif
dan disajikan dalam bentuk gambar 1.1 dibawabh ini

Harga Saham
PT Indofood Sukses Makmur
Ibk (INDF)

Gambar 1. Grafik Harga Saham PT Indofood Sukses Makmur Tbk Periode 2016-
2020
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Jika nilai perusahaan meningkat, harga saham akan naik, yang bermanifestasi
sebagai return yang tinggi bagi investor. Kinerja suatu perusahaan bisa dilihat serta dinilai
melalui nilai perusahaan tersebut, hal ini tentunya memberikan pengaruh pada cara
investor memandang kesuksesan perusahaan. Setiap pemilik bisnis menunjukan kepada
calon investor bahwa perusahaan mereka adalah pilihan investasi yang tepat.

Menurut (Dewi & Ekadjaja, 2020) dalam (Siagian et al., 2022) nilai perusahaan
dari perusahaan go public tercermin dari harga pasar saham perusahaan. Dengan
meningkatnya minat dan kesadaran masyarakat di bidang pasar modal, bagi investor, nilai
suatu perusahaan menjadi salah satu komponen krusial untuk dipertimbangkan, yang
terkait dengan risiko dan keuntungan yang akan diperoleh investor. Investor perlu melihat
laporan keuangan tahunan perusahaan untuk mengevaluasi nilai perusahaan.

Metode Penelitian

Metode penelitian yang digunakan yaitu metode kuantitatif dengan pendekatan asosiatif
menggunakan sumber data sekunder melalui laporan keuangan. Populasi dalam penelitian
ini adalah seluruh perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode
2016-2020 yang berjumlah 195 perusahaan, dengan jumlah sampel sebanyak 59
perusahaan, sehingga jumlah observasi sebanyak 295 data. Metode pemilihan sampel
yang digunakan yakni purposive sampling. Teknik analisis data menggunakan statistik
deskriptif, uji asumsi klasik, analisis regresi linear berganda, uji koefisiensi determinasi
R2 dan uji hipotesis.

Hasil dan Pembahasan
Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif digunakan untuk mengukur dan mengetahui nilai ratarata, minimum,
maksimum dan standar deviasi dari variabel-variabel yang akan diteliti (Sugiyono, 2017).

Tabel 1. Hasil Statistik Deskriptif

Variable N Minimum Maximum Mean Std.
Deviation
PBV 295 .00 56.79 2.8022 5.08643
ROA 295 .00 .92 .0857 .09612
DAR 295 .00 .85 .3973 .18682
DER 295 .00 5.44 .8831 .83127
PP 295 -.33 1.68 .1062 .21619
SIZE 295 25.64 33.50 28.8896 1.56907

Sumber: Hasil olah data, 2022

Tabel 1. menunjukkan rata-rata untuk PBV, ROA, DAR, DER, Pertumbuhan Perusahaan,
dan Ukuran Perusahaan berturut-turut 2,80; 0,08; 0,40; 0,88; 0,11; 28,89. Nilai standar
deviasi tertinggi adalah PBV sebesar 5,09. Hal ini mencerminkan bahwa PBV memiliki
tingkat variasi yang paling berfluktuatif dibandingkan variabel lainnya. Sedangkan nilai
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standar deviasi terendah adalah ROA sebesar 0,10. Hal ini mencerminkan bahwa ROA
memiliki variabilitas paling homogen.

Analisis Regresi Linear Berganda

Tabel 2. Hasil Analisis Regresi Linear Berganda

Unstandardized Standardized
Model Coeficients Coeficients t Sig

B Std. Error Beta
Constant -10.950 4.325 -2.532 .012
ROA 31.785 2.467 .601 12.883 .000
DAR .850 2.746 .031 310 157
DER .678 .609 A11 1.111 .268
PP -1.233 1.073 -.052 -1.149 252
SIZE .354 155 .109 2.281 .023

Sumber: Hasil olah data, 2022

Dari Tabel 2. diperoleh persamaan sebagai berikut:
PBV =-10,950 + 31,785R0A + 0,850DAR + 0,676 DER — 1,233PP + 0,354SIZE + ¢
Uji Koefisiensi Determinasi R?

Tabel 3. Hasil Uji Koefisiensi Determinasi R?

Model R R Square Adjusted R Std. Error of
Square the Estimated
1 637 405 395 3.95639
a. Predictors: (Constant), ROA, DAR, DER, PP, SIZE
b. Dependent Variable : PBV

Sumber: Hasil olah data SPSS V.25 (2022)

Berdasarkan Tabel 3., menunjukkan bahwa nilai Adjuster R Square sebesar 0,395 atau

39,5% yang menunjukkan bahwa PBV dipengaruhi oleh variabel ROA, DAR, DER, PP
dan SIZE. Sedangkan 60,5% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak termasuk dalam
penelitian ini.

Uji Simultan (Uji F)
Tabel 4. Hasil Uji F

Model Sum of df Mean F Sig
Squares Square
1 Regression 3082594 5 616.519 39.387 .000
Residual 4523.714 289 15.653
Total 7606.308 294

Sumber: Hasil olah data, 2022
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Berdasarkan hasil pada Tabel 4, diketahui nilai signifikan yang digunakan sebesar 5%
(0,05) dan distribusi Ftabel = F (k; n-k-1 = 5;295-5- 1= 5;289) sebesar 0,000 < 0,05 dan
nilai Fhitung sebesar 39,387 > Ftabel sebesar 2,25. Maka dapat disimpulkan bahwa
terdapat pengaruh secara simultan dan positif antar variabel ROA, DAR, DER, PP dan
SIZE terhadap Nilai Perusahaan.

Uji Parsial (Uji t)
Tabel 5. Hasil Uji T

Unstandardized Standardized
Model Coeficients Coeficients t Sig
B Std. Error Beta
Constant -10.950 4.325 -2.532 .012
ROA 31.785 2.467 .601 12.883 .000
DAR .850 2.746 .031 310 757
DER .678 .609 A11 1.111 .268
PP -1.233 1.073 -.052 -1.149 .252
SIZE .354 .155 109 2.281 .023

Sumber: Hasil olah data, 2022

Berdasarkan Tabel 5, ditunjukkan bahwa ROA dan SIZE berpengaruh positif dan
signifikan terhadap PBV, sedangkan DAR, DER tidak berpengaruh positif dan signifikan
terhadap PBV serta PP tidak berpengaruh negatif dan signifikan terhadap PBV.

Pembahasan

Pengaruh Profitabilitas, DAR, DER, Pertumbuhan Perusahaan dan Ukuran
Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan nilai Fhitung sebesar 39,387 > Ftabel sebesar 2,24 dan nilai signifikan
sebesar 0,000 < 0,05, maka hipotesis diterima. Hal ini menunjukan bahwa variabel
independen yaitu Profitabilitas (X1), DAR (X2), DER (X3), Pertumbuhan Perusahaan
(X4), dan Ukuran Perusahaan (X5) secara simultan berpengaruh signifikan terhadap
variabel dependen yaitu Nilai Perusahaan (Y) pada perusahaan manufaktur yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BE) periode 2016- 2020.

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan dengan hasil uji statistik t (uji parsial) pada penelitian ini menunjukan
Profitabilitas (ROA) secara parsial berpengaruh secara signifikan dan positif terhadap
Nilai Perusahaan (PBV) dan keputusan diterima. Profitabilitas dalam penelitian ini
mendapatkan hasil yang berpengaruh positif karena laba yang diperoleh perusahaan
tinggi sehingga mempengaruhi nilai perusahaan yang menyebabkan menjadi tolak ukur
bagi para investor untuk berinvestasi di perusahaan tersebut. Hal ini dapat dilihat pada
tabel 4.11 bahwa variabel profitabilitas (ROA) memiliki nilai signifikasi 0,000 lebih besar
dari tingkat signifikasi 5% (0,05) dengan nilai thitung sebesar 12,883 > ttabel sebesar
1,65 yang berarti HO ditolak dan H1 diterima yang artinya Profitabilitas (ROA)
berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan (PBV).
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Hasil penelitian ini sejalan dengan riset yang dilakukan oleh Dwipayana & Suaryana
(2016) dan Sofiani & Siregar (2022) yang menyatakan bahwa Profitabilitas (ROA)
berpengaruh signifikan dan positif terhadap Nilai Perusahaan (PBV). Namun, hasil
penelitian ini tidak sejalan dengan riset penelitian yang dilakukan oleh Sondakh et al.,
(2019) dan Dzulhijar et al., (2021) bahwa Profitabilitas (ROA) tidak berpengaruh secara
signifikan dan positif terhadap Nilai Perusahaan (PBV).

Pengaruh Debt to Assets Ratio Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan dengan hasil uji statistik t (uji parsial) pada penelitian ini menunjukan DAR
secara parsial tidak berpengaruh signifikan dan positif terhadap Nilai Perusahaan (PBV)
dan keputusan ditolak. Hal ini dapat dilihat dari nilai thitung sebesar 0,310 > ttabel 1,65
dengan nilai signifikan 0,757 > 0,05. artinya perusahaan yang memiliki rasio DAR yang
tinggi, maka rasio yang ditanggung oleh perusaahaan juga besar karena harus memenuhi
kewajiban dan bunga dari asset yang dimilikinya. Hal ini yang dilihat oleh para investor
sebagai kekurangan perusahaan karena risiko kebangkrutan berbanding lurus dengan
jumlah utang perusahaan. Kekurangan perusahaan tersebut berpotensi menimbulkan
respon negatif di pasar yang berdampak pada harga atau nilai pasar saham dan pada
akhirnya akan menurunkan nilai perusahaan (PBV) dan menjadi penyebab DAR tidak
berpengaruh terhadap PBV. Hasil penelitian ini sejalan dengan riset yang dilakukan oleh
Nuradawiyah & Susilawati (2020) dan Juwita et al., (2021) yang menyatakan bahwa DAR
tidak berpengaruh secara signifikan dan positif terhadap Nilai Perusahaan (PBV). Namun,
hasil penelitian ini tidak sejalan dengan hasil riset dari Artamevia & Almalita (2021) dan
Sofiani & Siregar (2022) bahwa DAR berpengaruh secara signifikan terhadap Nilai
Perusahaan (PBV).

Pengaruh Debt to Equity Ratio Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan dengan hasil uji statistik t (uji parsial) pada penelitian ini menunjukan DER
secara parsial tidak berpengaruh signifikan dan positif terhadap Nilai Perusahaan (PBV)
dan keputusan ditolak. Hal ini dapat dilihat dari nilai thitung sebesar 1,111 > ttabel 1,65
dengan nilai signifikan 0,268 > 0,05. Artinya, Ketika DER mengalami penurunan maka
nilai perusahaan akan mengalami kenaikan tetapi kenaikannya sangat kecil atau bahkan
tidak sama sekali. Hal ini yang menjadi penyebab DER tidak berpengaruh secara
signifikan terhadap Nilai Perusahaan (PBV). Hasil penelitian ini sejalan dengan riset
penelitian yang dilakukan oleh Sunardi & Febrianti (2020) dan Setiyarini & Azhari
(2019) yang menyatakan bahwa DER tidak berpengaruh secara signifikan dan positif
terhadap Nilai Perusahaan (PBV). Namun, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan hasil
riset dari Ali (2016) dan Zakaria & Djawoto ( 2020) yang menyatakan bahwa DER
berpengaruh secara signifikan dan positif terhadap Nilai Perusahaan (PBV).

Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan dengan hasil uji statistik t (uji parsial) pada penelitian ini menunjukan
Pertumbuhan Perusahaan tidak berpengaruh secara signifikan dan negatif terhadap Nilai
Perusahaan (PBV) dan keputusan ditolak. Hal ini dapat dilihat dari nilai thitung sebesar -
1,149 > ttabel 1,65 dengan nilai signifikan 0,252 > 0,05. Tidak adanya pengaruh
menunjukkan bahwa apabila pertumbuhan perusahaan mengalami peningkatan maka
nilai perusahaan tidak akan mengalami peningkatan. Hal ini terjadi karena jika
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pertumbuhan perusahaan tinggi maka dana yang diperlukan untuk kegiatan operasional
perusahaan juga tinggi. Saat perusahaan berfokus pada pertumbuhan perusahaan maka
perusahaan akan menggunakan seluruh dananya untuk membiayai pertumbuhan
perusahaan tersebut dan tidak memperhatikan kesejahteraan pemegang sahamnya. Hasil
penelitian ini sejalan dengan riset yang dilakukan olen Adam Ferdiansyah & Achmad
Faisal (2020) dan Amelia & Anhar (2019) yang menyatakan bahwa Pertumbuhan
Perusahaan tidak berpengaruh secara signifikan dan negatif terhadap Nilai Perusahaan
(PBV). Namun, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan riset penelitan yang dilakukan
olen Ramdhonah et al., (2019) dan Aeni & Asyik (2019) yang menyatakan bahwa
Pertumbuhan Perusahaan berpengaruh secara signifikan dan positif terhadap Nilai
Perusahaan (PBV).

Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan dengan hasil uji statistik t (uji parsial) pada penelitian ini menunjukan
Ukuran Perusahaan berpengaruh secara signifikan dan positif terhadap Nilai Perusahaan
(PBV). Hal ini dapat dilihat pada tabel 4.11 yang diperoleh hasil nilai thitung sebesar
2,281 > ttabel 1,65 dengan nilai signifikan 0,023 < 0,05 yang berarti semakin besar ukuran
perusahaan, maka cenderung mendapatkan perhatian berlebih dari para investor. Hal ini
disebabkan karena perusahaan yang besar cenderung memiliki kondisi yang lebih stabil
dan kestabilan itulah yang menjadi daya tarik bagi investor untuk memiliki saham di
perusahaan tersebut. Kondisi tersebut menjadi penyebab atas naiknya harga saham
perusahaan di pasar modal. Oleh karena itu, kestabilan yang dimiliki perusahaan tersebut
menjadi alasan dari pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan (PBV)
secara signifikan dan positif. Temuan penelitian ini sejalan dengan riset yang dilakukan
oleh Pramudia & Fuadati (2020) dan Juwita et al., (2021) menunjukkan bahwa Ukuran
Perusahaan mempunyai pengaruh yang signifikan dan positif terhadap Nilai Perusahaan
(PBV). Namun, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan riset penelitian yang dilakukan
oleh Jufrizen & Al Fatin (2020) dan Indriyani (2017) yang menyatakan bahwa Ukuran
Perusahaan tidak berpengaruh secara signifikan dan positif terhadap Nilai Perusahaan
(PBV).

Kesimpulan

Dari pembahasan yang sudah disampaikan dapat ditarik kesimpulan bahwa secara
simultan Profitabilitas, DAR, DER, Pertumbuhan Perusahaan, dan Ukuran Perusahaan
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Secara parsial
Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap
Nilai Perusahaan. Secara parsial DAR, DER tidak memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Secara Parsial Pertumbuhan Perusahaan tidak
memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
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