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ABSTRACT

Firm value is the perspective of investors on the level of success of the company
related to stock prices. Investors can view the financial statements to assess the
good or bad financial performance of the company before investing in the
company. Firm value is measured by Tobin's Q. This study aims to examine the
effect of profitability, leverage, firm size, and sales growth on firm value. The
population used in this study are manufacturing companies listed on the Indonesia
Stock Exchange for the 2017-2020 period. Sampling using purposive sampling
method and obtained 327 samples. This study uses secondary data from annual
reports. Data were analyzed using Multiple Linear Regression Analysis method.
The results of this study indicate that profitability has a positive effect on firm
value, leverage has a positive effect on firm value, firm size has a positive effect
on firm value and sales growth has a positive effect on firm value.

Keywords: Firm Value, Profitability, Leverage, Company Size, Sales Growth.
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ABSTRAK

Nilai perusahaan merupakan sudut pandang para investor terhadap tingkat
keberhasilan perusahaan yang berkaitan dengan harga saham. Para investor dapat
melihat laporan keuangan untuk menilai baik atau buruknya kinerja keuangan
perusahaan sebelum melakukan investasi kepada perusahaan. Nilai perusahaan
diukur dengan Tobin’s Q. Peneclitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh
profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan, dan pertumbuhan penjualan terhadap
nilai perusahaan. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini yaitu perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2020.
Pengambilan sampel menggunakan metode purposive sampling dan diperoleh 327
sampel. Penelitian ini menggunakan data sekunder dari laporan tahunan. Data
dianalisis menggunakan metode Analisis Regresi Linear Berganda. Hasil
penelitian ini menunjukan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan, leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, ukuran
perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan dan pertumbuhan
penjualan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci : Nilai Perusahaan, Profitabilitas, Leverage, Ukuran Perusahaan,
Pertumbuhan Penjualan.

PENDAHULUAN

Pada tahun 2017 IHSG
(indeks harga saham gabungan)
mendapatkan perolehan akhir
sebesar 71,61% dan memperoleh
hasil Rp 6.355,65 triliun, pada
tahun 2018 akumulasi dari
perolehan tersebut mengalami
fluktuasi menjadi 67,26%
sehingga presentase tersebut
menurun dan memperoleh Rp
6.194,50 triliun. Jadi indeks harga
saham gabungan pada tahun
2017-2020 mengalami fluktuasi,
sehingga dapat dikatakan bahwa
nilai perusahaan selalu
mengalami  perubahan.  Nilai
perusahaan merupakan salah satu
daya tarik investor terhadap
perusahaan  yang  berkaitan

dengan harga saham. Kenaikan
nilai perusahaan akibat harga
saham yang tinggi akan membuat
pasar percaya penuh terhadap
kinerja perusahaan dan prospek
masa depan.  Meningkatkan
keuntungan  perusahaan dan
memaksimalkan nilai perusahaan
merupakan tujuan perusahaan
yang saling terkait untuk
meningkatkan kepentingan
pemegang saham, sehingga
tujuan tersebut akan Nilai Tobin’s
Q vyang tinggi menunjukan
kemampuan dari perusahaan
mengelola aset, sehingga
memberikan sinyal yang positif
bagi para investor saat melakukan
investasi. Menurut (Brigham &
Houston, 2010) , nilai perusahaan
yang tinggi merupakan keinginan
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pemilik perusahaan, karena nilai
perusahaan yang tinggi akan
dibarengi  dengan  kekayaan
pemegang saham yang tinggi
juga. Nilai perusahaan yang
semakin tinggi akan membuat
pasar tidak hanya percaya pada
Kinerja perusahaan saat ini, tetapi
juga pada prospek masa depan
perusahaan. Menurut (Nanda
Perwira & Wiksuana, 2018)
bahwa  faktor-faktor  yang
mempengaruhi nilai perusahaan
adalah profitabilitas dan
pertumbuhan  asset terhadap
kebijakan dividen, akan tetapi
menurut (Rai Prastuti & Merta
Sudiartha, 2016) menyatakan
bahwa variabel yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan
yaitu struktur modal, kebijakan
dividen, dan ukuran perusahaan.
Banyak faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan,
akan tetapi pada penelitian ini
akan membahas empat faktor
yang dianggap dapat
mempengaruhi nilai perusahaan
yaitu profitabilitas, leverage,
pertumbuhan  penjualan  dan
ukuran perusahaan. Profitabilitas
adalah kemampuan suatu
perusahaan untuk menghasilkan
keuntungan dengan
menggunakan sumber daya (aset,
modal atau penjualan) yang
dimiliki oleh perusahaan
(Sudana, 2009). Apabila
perusahaan dapat meningkatkan
hasil laba maka hal tersebut
menunjukkan bahwa perusahaan
dapat berkinerja baik, yang dapat

menimbulkan respon positif dari
investor dan meningkatkan harga
saham  perusahaan.  (Sujoko,
2018), menyatakan Profitabilitas
juga mempengaruhi nilai
perusahaan yang menunjukkan
prospek perusahaan berkualitas
tinggi, sehingga pasar akan
merespon positif sinyal tersebut
dan nilai perusahaan akan
meningkat. Hubungan antara
profitabilitas dan nilai perusahaan
adalah bahwa semakin tinggi
profitabilitas perusahaan maka
perusahaan akan semakin efisien
dalam menggunakan fasilitas
perusahaan untuk menghasilkan
keuntungan, yang akan
menciptakan nilai perusahaan
yang lebih tinggi dan
memaksimalkan kekayaan
pemegang saham (Suwardika,
2017). Oleh karena itu dapat
dikatakan bahwa besar kecilnya
ukuran suatu perusahaan secara
langsung berpengaruh terhadap
nilai dari perusahaan tersebut
(Ngurah et al., 2016). Adapun
beberapa penelitian terdahulu
(Riduwan, 2016) menyatakan
telah mendapatkan hasil bahwa
leverage mempunyai pengaruh
signifikan dan positif terhadap
suatu nilai perusahaan. Bagi
investor di perusahaan dengan
pertumbuhan yang baik, ini
adalah cara yang baik untuk
mendapatkan laba atas investasi.
Pertumbuhan penjualan
perusahaan yang positif dan terus
berkembang menandakan bahwa
perusahaan  tersebut  bernilai
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tinggi dan merupakan harapan
dari pemilik perusahaan.
Semakin meningkatnya
pertumbuhan  penjualan  akan
meningkatkan pendapatan
perusahaan  dan  membantu
perusahaan untuk dapat
melakukan ekspansi usahaanya
dengan begitu semakin
meningkatnya nilai perusahaan
(Alit Dramawan, 2015). Adapun
penelitian (Alit Dramawan, 2015)
menyatakan bahwa, pertumbuhan
mempunyai  pengaruh  yang
signifikan positif terhadap nilai
perusahaan yang berarti semakin
cepat pertumbuhan suatu
perusahaan akan mengakibatkan
nilai perusahaan ikut semakin
tinggi. Nilai Perusahaan
merupakan pandangan investor
terhadap tingkat Kkeberhasilan
perusahaan  yang  biasanya
berkaitan dengan harga saham.
Dengan adanya nilai perusahaan
bagi para investor dapat melihat
apakah laporan keuangan pada
perusahan itu baik dan profit
sebelum melakukan investasi
kepada perusahaan tersebut.
Penelitian tentang nilai
perusahaan sudah pernah
dilakukan sebelumnya, seperti
nilai perusahaan dipengaruhi oleh
profitabilitas (Kartika Dewi &
Abundanti, 2019; Ngurah et al.,
2016; Riduwan, 2016; Suwardika
& Mustanda, 2017; Wijaya &
Sedana, 2015), leverage (Kartika
Dewi & Abundanti, 2019;
Ramadan, 2015; Riduwan, 2016;
Suwardika & Mustanda, 2017),

pertumbuhan  penjualan  (Alit
Dramawan, 2015; Hermuningsih,
2014; Hestinoviana, 2013;
Riduwan, 2016) dan ukuran
perusahaan (Ngurah et al., 2016;
Oktaviarni et al., 2018; Riduwan,
2016; Ta ’dir et al., 2014). Namun
hasil penelitian-penelitian
tersebut belum konsisten.

Masalah dari penelitian ini
yaitu  bagaimana  pengaruh
profitabilitas, leverage, ukuran
perusahaan dan pertumbuhan
penjualan pada nilai perusahaan
yang terdaftar pada perusahaan
manufaktur yang tercatat pada
BEI. Tujuan penelitian ini adalah
untuk menguiji pengaruh
profitabilitas, leverage, ukuran
perusahaan dan pertumbuhan
penjualan pada nilai perusahaan
yang terdaftar pada perusahaan
manufaktur yang tercatat pada
BEI pada tahun 2017-2020.

Hasil dari penelitian ini
yaitu (1) dapat memberikan
kontribusi dalam pengembangan
literatur akuntansi di pasar modal.
Disamping itu penelitian ini
diharapkan menjadi acuan bagi
penelitian selanjutnya mengenai
faktor-faktor yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan.
(2) dapat menjadi acuan bagi
manajemen perusahaan untuk
meningkatkan nilai perusahaan,
dan juga menjadi  bahan
pertimbangan investor dalam
melakukan investasi, sehingga
dana yang di investasikan dapat
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menghasilkan return  yang
diharapkan.

TINJAUAN PUSTAKA DAN
HIPOTESIS

Pengaruh Profitabilitas
Terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas adalah
kemampuan sebuah perusahaan
untuk memperoleh laba dalam
hubungannya dengan penjualan,
total aktiva, dan modal sendiri
(Sartono, 2010). Profitabilitas,
dapat mengukur seberapa besar
kemampuan perusahaan
memperoleh laba baik dalam
hubungannya dengan penjualan,
asset maupun laba bagi modal
sendiri (Riadi, 2019). Menurut
(Azeria, 2018), rasio laba bersih
setelah pajak digunakan untuk
mengevaluasi tingkat
pengembalian atas aset yang
dimiliki perusahaan. Sedangkan
ROE merupakan perbandingan
antara laba bersih setelah pajak
dengan ekuitas yang akan di
investasikan pemegang saham
pada perusahaan. Return on
equity (ROE) merupakan tingkat
pengembalian ekuitas pemilik
perusahaan. ROE dibutuhkan
investor untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba bersih yang
berkaitan dengan dividen.

H1 : Profitabilitas berpengaruh
positif terhadap Nilai
Perusahaan.

Pengaruh Leverage Terhadap
Nilai Perusahaan

Dalam dunia keuangan,
leverage  memiliki  banyak
definisi atau arti, namun konsep
yang digunakan sama Yyaitu
penggunaan dana pinjaman yang
biasanya berasal dari sekuritas
pendapatan tetap seperti hutang,
ekuitas atau kepemilikan saham.
Menurut (Sartono, 2010), definisi
leverage yaitu mengacu pada
penggunaan aset dan sumber
dana oleh perusahaan dengan
biaya tetap (beban tetap) untuk
meningkatkan potensi
keuntungan pemegang saham.
Dan menurut (Munawir, 2010)
menyatakan bahwa, leverage
merupakan kemampuan
perusahaan dalam memenuhi
seluruh  kewajiban  keuangan
pada saat terjadi likuidasi suatu
perusahaan, baik jangka pendek
maupun jangka panjang. Dana
yang dipinjam digunakan untuk
mengembangkan usaha atau
berinvestasi, sehingga
perusahaan bisa mendapatkan
keuntungan yang lebih besar dari
pada perusahaan tanpa leverage.
Contohnya seperti ini;
Perusahaan dapat memperoleh
keuntungan dari leverage atau
hutang, tetapi pada saat yang
sama mereka juga dapat
meningkatkan pengaruh sosial,
basis pelanggan, atau koneksi
bisnis mereka. Karena leverage
merupakan indikator atau rasio
yang menghitung sejauh mana
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dana telah disediakan oleh
kreditor, dan juga rasio yang
membandingkan total utang
dengan aset perusahaan secara
keseluruhan, maka jika investor
melihat perusahaan dengan aset
tinggi tetapi risiko leverage
tinggi, mereka akan berpikir dua
kali untuk berinvestasi. Karena
dikhawatirkan aset  tinggi
tersebut akan didapat dari hutang,
jika perusahaan tidak dapat
melunasi hutang tepat waktu
maka akan meningkatkan resiko
investasi. Jika financial leverage
dikelola dengan baik dan
dijalankan sesuai tujuan, maka
dapat menjadi alat untuk
menambah modal yang tersedia
bagi perusahaan. Aspek positif
atau keuntungan dari leverage
adalah memberikan perusahaan
alat untuk  mengembangkan
bisnisnya dan meningkatkan
pendapatan dalam waktu yang
relatif singkat. Dengan
menggunakan dana yang
dipinjam (leverage) dan
instrumen pembiayaan hutang
seperti obligasi bunga tinggi
untuk mengembangkan
usahanya, mereka juga harus
membayar bunga kepada investor
atau penyedia dana. Jika kondisi
ekonomi tidak stabil, masalah ini
akan semakin besar, dalam hal ini
perusahaan tidak dapat
memperoleh banyak keuntungan
dari penjualan untuk membayar
bunga tinggi yang harus
dibayarkan.

H2 : Leverage berpengaruh
positif terhadap Nilai
Perusahaan.

Pengaruh Ukuran Perusahaan
Terhadap Nilai Perusahaan
Apabila jumlah dari total
aset perusahaan besar, maka
manajemen lebih fleksibel dalam
menggunakan aset yang ada di
dalam  perusahaan  tersebut.
Jumlah aset yang banyak akan
menurunkan nilai perusahaan
jika nilainya ada di pihak pemilik
perusahaan.
H3 Ukuran
Perusahaan berpengaruh
positif  terhadap  Nilai
Perusahaan.

Pengaruh Pertumbuhan
Penjualan Terhadap Nilai
Perusahaan

Pemilik perusahaan,
investor, kreditor, dan pihak lain
semuanya menggunakan

pertumbuhan penjualan untuk
melihat prospek perusahaan.
Investor juga dapat
menggunakan data pertumbuhan
penjualan untuk memprediksi
keuntungan perusahaan di masa
depan. Bagi kreditor, aktivitas
pemanfaatan ~ sumber  daya
perusahaan dapat ditunjukkan
dengan memantau pertumbuhan
penjualan (Trang et al., 2015).

H4 : Pertumbuhan
Penjualan berpengaruh positif
terhadap Nilai Perusahaan.
Metode Penelitian
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Populasi, Sampel dan Sumber
Data

Penelitian ini menggunakan
pendekatan  kuantitatif dengan
pedekatan pengujian teori melalui
variabel-variabel penelitian
dengan angka danmelakukan
analisis data dengan prosedur
statistik (Sugiyono, 2018).
Statistik merupakan alat analisis
utama yang digunakan dalam
penelitian ini.  Penelitian ini
dikategorikan sebagai explanatory
research  yang  menjelaskan
hubungan kausal antara variabel-
variabel penelitian melalui
pengujian hipotesis  (Sugiyono,
2018). Dalam penelitian ini objek
penelitian yang digunakan penulis
adalah Profitabilitas, Leverage,
Ukuran Perusahaan dan
Pertumbuhan Penjualan pada Nilai
Perusahaan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) periode
2017-2020.

Populasi  adalah  semua
elemen yang memenuhi
persyaratan  tertentu,  terkait
dengan masalah yang dipelajari,
dan digunakan sebagai objek
penelitian. Populasi penelitian ini
adalah perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) dari tahun 2017
hingga 2020. Penelitian ini
menggunakan metode purposive
sampling dengan tujuan untuk
mendapatkan sampel yang
representatif sesuai dengan kriteria
yang ditentukan (Sugiyono, 2018).

Adapun kriteria yang digunakan
adalah sebagai berikut :

1. Perusahaan
Manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) tahun
2017-2020.

2. Perusahaan  sampel
mempunyai data yang
lengkap sesuai dengan
yang dibutuhkan.

3. Perusahaan yang
mempublikasikan
laporan keuangan
(financial report)
selama penelitian.

Populasi  penelitian ini
adalah perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) dari tahun 2017
hingga 2020 yang di ambil di
https://www.idx.co.id/. Pada
penelitian menggunakan data dari
semua perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) selama tahun
2017-2020. Hasil  pemilihan
sampel menggunakan metode
purposive  sampling  selama
periode pengamatan tahun 2017—
2020  diperolen  perusahaan
manufaktur 692 dan ada 16

perusahaan yang tidak
menerbitkan laporan keuangan 16
perusahaan, sertaada 17
perusahaan yang tidak

menggunakan mata uang Rupiah,
ada 2 perusahaan yang datanya
tidak lengkap sehingga total
sampel sebanyak 657 perusahaan
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yang menerbitkan
tahunan lengkap beserta dengan
catatan laporan keuangannya per
31 Desember 2020. Kemudian
ada 330 perusahaan outlier atau

Tabel 1

laporan

data tidak normal, sehingga
sampel akhir yang diolah
327.Tetapi data yang diolah

adalah yang normal sebanyak 327
perusahaan, sebagai berikut :

No.

(eterangan

2017

2018

2019 2020

Total

Perusahaan
manufaktur
yang terdaftar di
BEI tahun
2017-2020

165

170

172 185

692

Perusahaan
manufaktur
yang tidak
menerbitkan
financial report
dan annual
report di BEI
selama periode
2017- 2020

(5)

©)

(5) (3)

(16)

Perusahaan
manufaktur
yang tidak
menggunakan
mata uang
rupiah

(6)

(4)

(%) ()

17)

Laporan
keuangan
annual report
memiliki data
tidaklengkap
yang diperlukan
pada riset ini

)

(0)

1) (0)

)

Jumlah
perusahaan
sampel

153

163

161 180

657

Data outlier

(tidak normal):

(330)
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Jumlah  Data | 327
Sampel  yang
diolah
DEFINISI perusahaan didanai dengan
OPERASIONAL VARIABEL uang. Artinya seberapa besar
Definisi operasional hutang yang  ditanggung
menurut (Sugiyono, perusahaan dibandingkan

2018),dapat diartikan sebagai
sebuah petunjuk yang
menjelaskan kepada peneliti
mengenai bagaimana mengukur
sebuah variabel secara konkret.
Sesuai dengan hipotesis yang
telah diajukan oleh peneliti
terdapat  variabel  sebagai
berikut: Nilai Perusahaan (Y)
sebagai  varibel  dependen,
Profitabilitas (Xi1), Leverage
(X2), Ukuran Perusahaan (X3),
dan Pertumbuhan Penjualan
(Xa) sebagai variabel
independen.Definisi
operasional sangat diperlukan
untuk setiap variabel yang
digunakan sebagai upaya untuk
membatasi permasalahan yang
diteliti.

Profitabilitas (ROE)
merupakan rasio untuk menilai
kemampuan perusahaan dalam
mencari laba. Profitabilitas
menggunakan pengukuran
variabel return on equity
(ROE), yaitu laba bersih dibagi
dengan ekuitas.

Leverage merupakan
indikator yang digunakan untuk
mengukur sejauh mana aset

dengan asetnya. Pengukuran
variabel debt to equity ratio
(DER), yaitu total hutang dibagi
dengan total aset.

Ukuran perusahaan
adalah besar kecilnya aset yang
dimiliki  oleh  perusahaan.
Ukuran  perusahaan  dapat
diukur dengan logaritma natural
dari total aset. Pengukuran
variabel size (Ukuran
Perusahaan).

Pertumbuhan  penjualan
menunjukkan  sejauh  mana
perusahaan dapat meningkatkan
penjualan  relatif  terhadap
penjualan secara keseluruhan.
Pengukuran  variabel  dari
pertumbuhan penjualan, yaitu
penjualan periode tahun ini
dikurangi penjualan periode
tahun sebelumnya dan dibagi
dengan penjualan tahun periode
saat ini.

TEKNIK ANALISIS DATA

Teknis analisis data yang
digunakan dalam penelitian ini
adalah analisis Regresi Linier
Berganda dengan menggunakan
Statistical Product ad Service
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Solution Versi 25 (SPSSV25).
Uji asumsi Kklasik dilakukan
untuk menilai apakah didalam
sebuah model regresi linear
Ordinary Least Square (OLS)
terdapat  masalah  asumsi
klasik.Didalam model regresi
ini, ada beberapa syarat yang
harus dipenuhi agar model
peramalan yang dibuat menjadi
valid sebagai alat peramalan.
Syarat-syarat tersebut apabila
dipenuhi, maka model regresi
tersebut dikatakan BLUE (Best
Linear Unbiased Estimation).
Asumsi klasik pada regresi
linear berganda antara lain data
interval/rasio, linearitas,
normalitas, heterokedastisitas,
outlier, multikolinearitas dan
autokorelasi (Ghozali, 2018).
Untuk menguji hipotesis
yang telah diajukan dan
menguji  pengaruh  variabel
dalam penelitian ini digunakan
metode analisis regresi linear
berganda. Dalam hal ini,
variabel  dependennya (YY)
adalah  Nilai Perusahaan
Variabel independen (X) adalah
Profitabilitas, Leverage,
Ukuran Perusahaan dan
Pertumbuhan Penjualan.
Analisis  regresi linier
ganda biasanya digunakan
untuk memprediksi pengaruh
lebih dari satu variabel bebas
atau lebih terhadap satu variabel
terikat. Untuk  mengetahui
apakah ada pengaruh yang
signifikan dari variabel
independen terhadap variabel

dependen maka digunakan
model regresi linier berganda
(multiplier linier regression
method). Analisis regresi linier
berganda digunakan untuk
mengetahui pengaruh variabel -
variabel yang diteliti, baik
secara parsial maupun secara
simultan  (Ghozali, 2018).
Variabel independen mana
yang paling kuat pengaruhnya

(Profitabilitas, Leverage,
Ukuran Perusahaan dan
Pertumbuhan Penjualan)

terhadap variabel dependen
(Nilai Perusahaan) dan variabel
mana yang mempunyai
pengaruh  sangat signifikan
secara parsial.

Metode analisis yang
digunakan adalah model regresi
linier berganda yang
persamaannya dapat dituliskan
sebagai berikut :

Y =a+ biX1 + baXo + baXs + haXy

Dimana :

Y= Nilai Perusahaan

a = Konstanta

X1 = Profitabilitas

X2 = Leverage

Xz = Ukuran Perusahaan

X4 = Pertumbuhan Penjualan
bl, ...b4 = Koefisien regresi
e = eror term

HASIL DAN PEMBAHASAN
Statistik Deskriptif dan Pengujian
Asumsi Klasik
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Analisis

statistik

data

dengan

deskriptif
adalah statistik yang digunakan dalam
menganalisis
mendeskripsikan atau menggambarkan

Cara

data yang telah terkumpul (Ghozali,
2018). Hasil penelitian analisis statistik
deskriptif dapat dilihat dalam tabel 2
sebagai berikut:

Tabel 2.
Statistics
Max Median Std.
Mini imu Deviati
Variabel mum m Mean on
Q 327 ,18528 2,76685 |,4701336 [1.4760 ,17450918
ROE 327 -148,39974 | 3,15847  |-,4290134 |.4683 -,4290134
DER 327 -1,56597 |884,51674 |6,0477513 |. 8631 65,29967800
SIZE 327 24,94666 |33,49453 [28,5066599 |28.4478 1,56418103
GROWTH 327 -20,67847 |,86659 -,0921351 |.0386 1,19548151
Valid N
(listwise) 321
Variabel ROE memiliki antara nilai  maksimum dan
nilai minimum sebesar-148,399 minimum, sehingga semakin

sedangkan nilai maksimumnya
yaitu 3,158. Nilai rata-rata
sebesar-0,429 lebih besar dari
nilai standar deviasi -0,4290134.
Hasil ini menunjukan rendahnya
ROE antara nilai maksimum dan
minimum, sehingga semakin
rendahnya nilai perusahaan maka
dapat dikatakan penyebaran data
yang dilakukan normal. Namun
ROE memiliki nilai yang rendah
karena memiliki nilai rata-rata -
0,429 lebih kecil dibandingkan
dengan nilai tengah sebesar
0.4683. Variabel DER memiliki
nilai minimum sebesar -1,566
sedangkan nilai maksimumnya
yaitu 884,51674. Nilai rata-rata
sebesar 6,048 lebih besar dari
nilai standar deviasi 65,299. Hasil
ini menunjukan rendahnya DER

rendahnya nilai perusahaan maka
dapat dikatakan penyebaran data
yang dilakukan normal. Namun
DER memiliki nilai yang rendah
karena memiliki nilai rata-rata
6,048 lebih kecil dibandingkan
dengan nilai tengah sebesar
0.8631. Variabel SIZE memiliki
nilai minimum sebesar 24,94666
sedangkan nilai maksimumnya
yaitu 33,49453. Nilai rata-rata
sebesar 28,5066599 lebih besar

dari  nilai  standar  deviasi
1,56418103. Hasil ini
menunjukan rendahnya DER
antara nilai  maksimum dan
minimum, sehingga semakin

rendahnya nilai perusahaan maka
dapat dikatakan penyebaran data
yang dilakukan normal. Namun
SIZE memiliki nilai yang tinggi
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karena memiliki nilai rata-rata
28,5066599 lebih besar
dibandingkan ~ dengan  nilai
tengahsebesar 0.28.4478.
Variabel GROWTH memiliki
nilai minimum sebesar -20,67847
sedangkan nilai maksimumnya
yaitu 0,86659. Nilai rata-rata
sebesar -0,0921351 lebih besar
dari  nilai  standar  deviasi
1,19548151. Hasil ini
menunjukan rendahnya
GROWTH antara nilai
maksimum  dan  minimum,
sehingga semakin rendahnya nilai
perusahaan maka dapat dikatakan
penyebaran data yang dilakukan
normal. Namun GROWTH
memiliki nilai yang tinggi karena
memiliki  nilai  rata-rata -
0,0921351 lebih kecil
dibandingkan dengan nilai tengah
sebesar 0.0386.

Hasil Uji Asumsi Klasik

Hasil pengujian asumsi
klasik ~ merupakan  prasyarat
analisis regresi berganda,
pengujian  bertujuan  untuk
memberikan kepastian bahwa
persamaan regresi yang
didapatkan memiliki ketepatan
dalam estimasi, tidak bias dan
konsisten. Nilai Kolmogorof-
Smirnov sig. sebesar 0,000< 0,05
dapat dikatakan bahwa data pada
penelitian ini tidak normal. Maka
dilakukan penghilangan data
tidak normal atau outlier.

Tabel 3.

Batasannya adalah ketika outlier
diatas standard deviasi maka
harus dihapus. Metode yang
digunakan adalah statistik non
parametrik dengan menghapus
data tidak normal sebanyak 330
outlier atau data tidak normal
dengan menggunakan uji
normalitas Kolmogorov Smirnov
kemudian hasil akhirnya
pengujian untuk normalitas akhir
dapat  dilihat  dari nilai
Kolmogorof-Smirnov sig. sebesar
0,080> 0,05 dapat dikatakan
bahwa data pada penelitian ini
normal. Untuk mengetahui ada
atau tidaknya multikolinearitas
dapat dilihat dari nilai VIF
(Variance Inflation Factor) dan
Tolerance. Jika nilai VIF < 10
dan Tolerance> 0,1, maka
dipastikan tidak terjadi
multikolinearitas. Untuk
mengetahui adanya autokorelasi
dalam suatu model regresi
dilakukan dengan uji Durbin
Watson (DW). Dalam penelitian
ini untuk menguji
heterokedastisitas digunakan uji
Glejser. Dalam uji Glejser, nilai
mutlak residual (|u|) diregresikan
dengan variabel independen,
pengujian heteroskedastisitas
masing-masing variabel
independen  memiliki  nilai
signifikansi diatas 0,05
(sig>0,05) sehingga dikatakan
bahwa tidak terjadi
heteroskedastisitas.
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Model Summary®

Adjusted R|Std. Error of|Durbin-
Model | R R Square |Square the Estimate |Watson
1 ,865? , 749 ,746 ,08797364 2,137

a. Predictors: (Constant), GROWTH, DER, SIZE, ROE

b. Dependent Variable: Q

Metode pengujian
koefisien determinasi diatas dapat
dilihat bahwa nilai Adjusted R
Square sebesar 0,746 artinya
variabel independen
mempengaruhi dependen sebesar
74,6% sedangkan sisanya sebesar
25,4% dipengaruhi oleh variabel
lainnya.

Hasil Pengujian Hipotesis

Setelah semua asumsi
terpenuhi, maka  berikutnya
adalah melakukan  pengujian
hipotesis  untuk  mengetahui
pengaruh variabel independen
terhadap variabel dependen.
Pengujian  dilakukan  dengan

menggunakan uji t dengan hasil

sebagai berikut:

Tabel 4

Coefficients?

Unstandardized Coefficients | Standardized Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) |-, 747 ,091 -8,218 |,000
ROE ,005 ,001 ,218 5,138 |,000
DER ,000 ,000 ,116 2,706 |,007
SIZE ,042 ,003 ,379 13,287,000
GROWTH|,117 ,004 ,800 28,503 [,000
a. Dependent Variable: Q
Profitabilitas yang tinggi saham pada akhirnya nilai

menandakan bahwa perusahaan
tersebut dapat menghasilkan
keuntungan yang tinggi.
Sehingga akan banyak investor
yang akan tertarik  untuk
berinvestasi pada perusahaan
tersebut. Banyaknya investor
tentu akan meningkatkan harga

perusahaan akan meningkat (Fitri
Prasetyorini, 2013). Oleh karena
itu semakin tinggi profitabilitas

perusahaan, maka
perusahaan  akan
Hasil penelitian
dengan  penelitian
(Kartika Dewi

ini

nilai

meningkat.

sejalan
menurut
& Abundanti,
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2019; Ngurah et al., 2016)
Namun hasil penelitian tidak
sejalan dengan penelitianyang
dilakukan oleh (Meivinia, 2019),
bahwa profitabilitas berpengaruh
negatif terhadap nilai perusahaan.
Dengan demikian pada H:
diketahui bahwa nilai signifikansi
t untuk variabel ROE sebesar
0,000<0,05 sehingga artinya
ROE berpengaruh positif
terhadap Nilai Perusahaan
(Tobins Q). Jadi hipotesis
pertama pada penelitian ini
diterima.

Hasil ~ pengujian  H:
berdasarkan  hasil  analisis,
diketahui bahwa nilai signifikansi
t untuk variabel DER sebesar
0,007 < 0,05 sehingga artinya
DER berpengaruh positif

terhadap Nilai Perusahaan
(Tobins Q). Perusahaan yang
mengetahui bagaimana

mengelola leverage dengan baik
dapat meningkatkan kepercayaan
investor untuk meningkatkan
nilai perusahaan. Peningkatan
hutang sampai batas optimal
tertentu dianggap sebagai
peningkatan kemampuan
perusahaan untuk membayar
hutang, dan dengan demikian
dianggap positif oleh pasar, dan
nilai perusahaan akan meningkat.
Investor memiliki kesempatan
untuk memperoleh laba atas
investasinya tanpa harus
mengurangi bagian investasinya
di perusahaan. Oleh karena itu,
perusahaan dengan hutang yang

tinggi akan meningkatkan nilai
perusahaan. Sehingga hipotesis
kedua pada penelitian ini
diterima.

Hasil ~ pengujian  Hs
berdasarkan  hasil  analisis,
diketahui bahwa nilai signifikansi
t untuk variabel Size sebesar
0,000 < 0,05 sehingga artinya
Size berpengaruh positif
terhadap Nilai Perusahaan
(Tobins Q). Hal ini terjadi karena
perusahaan besar cenderung
memiliki kondisi yang lebih baik
dan stabil. Dengan harapan para
investor mendapatkan
keuntungan lebih tinggi, dengan
berinvestasi pada perusahaan
yang besar. Oleh karena itu
banyaknya investor akan
meningkatkan harga saham dan
pada akhirnya nilai perusahaan
dapat meningkat. Sehingga hasil
hipotesis ketiga pada penelitian
ini diterima.

Hasil  pengujian  Ha
berdasarkan  hasil  analisis,
diketahui bahwa nilai signifikansi
t untuk variabel Growth sebesar
0,000 < 0,05 sehingga artinya
Growth  berpengaruh  positif
terhadap Nilai Perusahaan
(Tobins Q). Pertumbuhan
penjualan menunjukan sejauh
mana perusahaan dapat
meningkatkan penjualan
dibandingkan ~ dengan  total
penjualan secara keseluruhan.
Pertumbuhan penjualan tinggi,
maka akan  mencerminkan
pendapatan meningkat sehingga
nilai perusahaan cenderung akan
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meningkat. Sehingga hipotesis
keempat pada penelitian ini
diterima.

SIMPULAN,
KETERBATASAN DAN
SIMPULAN
Simpulan

Penelitian ini bertujuan
untuk  mengetahui  pengaruh
Profitabilitas, Leverage, Ukuran
Perusahaan dan Pertumbuhan
Penjualan terhadap nilai
perusahaan (Tobins Q).
Berdasarkan pada hasil analisis
pada bagian sebelumnya, maka
kesimpulan pada penelitian ini
adalah sebagai berikut: (i)
Profitabilitas berpengaruh positif
terhadap Nilai Perusahaan
(Tobins  Q), jadi hipotesis
pertama pada penelitian ini
diterima.  Profitabilitas  yang
tinggi menggambarkan return
yang baik, sehingga menjadi daya
tarik bagi investor, (ii) Leverage
berpengaruh positif
terhadap Nilai Perusahaan
(Tobins Q). Jadi hipotesis kedua
pada penelitian ini diterima.
Peningkatan hutang sampai batas
optimal tertentu dianggap positif
olen pasar, sehingga nilai
perusahaan akan meningkat, (iii)
Ukuran Perusahaan berpengaruh
positif terhadap Nilai Perusahaan
(Tobins Q). Jadi hipotesis ketiga
pada penelitian ini diterima.
Ukuran Perusahaan yang besar
menunjukkan total asset
perusahaansemakintinggi
cenderung memiliki kondisi yang

lebih baik dan stabil sehingga
akan meningkatkan nilai
perusahaan, (iv) Pertumbuhan
Penjualan berpengaruh positif
terhadap Nilai Perusahaan
(Tobins Q). Jadi hipotesis
keempat pada penelitian ini
diterima. Pertumbuhan penjualan
yang tinggi akan mencerminkan
prospek perusahaan yang baik
sehingga  nilai perusahaan
cenderung akan meningkat.

Keterbatasan

Penelitian ini memiliki
keterbatasan antara lain adalah
(1) Hanya menggunakan sampel
perushaaan manufaktur yang
terdaftar di  BEI sehingga
hasilnya tidak dapat
digeneralisasi untuk sektor di
luar manufaktur, (2) Dilihat dari
nilai Adjusted R Square sebesar
0,746 artinya variabel
independen (Profitabilitas,
Leverage, Ukuran Perusahaan
dan Pertumbuhan Penjualan)
mempengaruhi dependen sebesar
74,6% sedangkan sisanya sebesar
25,4% dipengaruhi oleh variabel
lainnya.

Saran
1) Bagi emiten dalam
meningkatkan nilai

perusahaan  dapat lebih
memperhatikan variabel dari
profitabilitas ROE, DER,
SIZE dan GROWTH karena
secara simultan mempunyai
pengaruh yang signifikan
terhadap Nilai Perusahaan.
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Perusahaan harus
memperhatikan nilai
perusahaan dari segi faktor
fundamental yaitu dalam
keuntungan  bersih  yang
diterima, kesejahteraan
investor dalam berinvestasi
dan hutang lancar serta modal
sendiri yang digunakan untuk
perusahaan, 2) Bagi investor
atau calon investor dapat
menjadikan variabel
Profitabilitas, Leverage,
Ukuran  Perusahaan  dan
Pertumbuhan Penjualan
sebagai variabel-variabel
yang dipertimbangkan dalam
menetapkan agar dana yang
diivestasikan dapat
menghasilkan return seperti
yang diharapkan, 3) Untuk
peneliti selanjutnya,
sebaiknya disarankan untuk
menambahkan variabel lain
yang mempengaruhi nilai
perusahaan  seperti  rasio

likuiditas, sehingga
meningkatkan nilai Adjusted
R Square.
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