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ABSTRACT

Company value is a benchmark for measuring the success of company
management in managing the operational activities of a company which is also
important for investors. This study aims to analyze the effect of profitability, solvency,
and liquidity on firm value in manufacturing companies on the Indonesia Stock
Exchange for the 2015-2019 period, respectively. The population in this study is a
manufacturing company that publishes complete data on the variables studied
successively in the 2015-2019 period on the Indonesia Stock Exchange. The sampling
technique used purposive sampling technique based on certain criteria so that 100
companies were selected as research samples. The analysis technique used is
multiple linear regression analysis. The results of this study indicate that
simultaneously profitability, solvency, and liquidity have a significant effect on firm
value. Partially, profitability has a significant positive effect on firm value, solvency
has no effect on firm value, and liquidity has a significant negative effect on firm
value.

Keywords : Profitability, Solvency, Liquidity and Firm Value

PENDAHULUAN
Industri Manufaktur adalah suatu
kegiatan ekonomi yang melakukan

terhadap pertumbuhan ekonomi karena
kinerja perusahaan manufaktur dinilai

kegiatan mengubah suatu barang dasar
secara mekanis, kimia, atau dengan
tangan sehingga menjadi  barang
jadi/setengah jadi, dan atau barang
yang kurang nilainya menjadi barang
yang lebih tinggi nilainya, dan sifatnya
lebih  dekat  kepada  pemakai
akhir.  Sektor industri manufaktur
memiliki peranan penting dengan
memberikan kontribusi terbesar

produktif, kompetitif, dan relatif stabil
dalam meningkatkan perekonomian
suatu negara, sehingga para investor
banyak yang tertarik untuk
menginvestasikan dananya ke
perusahaan manufaktur yang ada di
Indonesia. Berdirinya sebuah
perusahaan salah satu tujuannya adalah
untuk meningkatkan nilai perusahaan,
menurut Harmono (2014:233) nilai
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perusahaan adalah kinerja perusahaan
yang dicerminkan oleh harga saham
yang dibentuk oleh permintaan dan
penawaran  pasar ~modal yang
merefleksikan penilaian masyarakat
terhadap kinerja perusahaan, nilai
perusahaan merupakan persepsi
investor terhadap perusahaan di mana
hal ini sering dikaitkan dengan harga
saham perusahaan tersebut, sehingga
diharapkan  dapat  meningkatkan
kemakmuran pemilik dan pemegang
saham. . Nilai perusahaan yang tinggi
dan meningkat menjadi keinginan para
pemilik perusahaan karena dengan
nilai perusahaan yang tinggi maka para
pemilik perusahaan bisa menunjukkan
kesejahteraan pemegang saham yang
tinggi juga. Manajer keuangan perlu
menentukan tujuan yang harus dicapai
dengan keputusan keuangan yang tepat
dapat memaksimumkan nilai
perusahaan sehingga mampu
meningkatkan kemakmuran pemilik
perusahaan.  Penelitian dari Jariah
(2016), Marceline dan Harsono (2017)
menjelaskan bahwa ada beberapa
faktor yang mempengaruhi nilai

perusahaan, diantaranya yaitu:
Profitabilitas, Solvabilitas, dan
Likuiditas.

Faktor pertama yang

mempengaruhi nilai perusahaan yaitu
profitabilitas, profitabilitas merupakan
alat yang digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan  laba.  Profitabilitas
adalah kemampuan perusahaan
memperoleh laba dalam hubungannya
dengan penjualan, total aktiva maupun
modal sendiri Sartono (2010:122).
Profitabilitas suatu perusahaan akan

berpengaruh positif signifikan terhadap
nilai perusahaan, hal ini berarti jika
profitabilitas  naik  maka nilai
perusahaan juga naik, karena dengan
profitabilitas yang tinggi menandakan
bahwa dividen yang akan dibagikan
juga semakin besar.

Faktor kedua yang
mempengaruhi nilai perusahaan adalah
solvabilitas, rasio solvabilitas adalah
rasio untuk menilai kemampuan
perusahaan dalam melunasi semua
kewajibannya, baik jangka pendek
maupun jangka panjang. Menurut
Kasmir (2012:151) rasio solvabilitas
merupakan rasio yang digunakan
untuk mengukur sejauh mana aktiva
perusahaan dibiayai dengan utang.

Faktor ketiga yang
mempengaruhi nilai perusahaan adalah
likuiditas, rasio likuiditas adalah rasio
yang  menunjukkan  kemampuan
perusahaan dalam memenuhi
kewajiban atau membayar utang
jangka pendeknya. Menurut Abrori &
Suwitho (2019) semakin tinggi rasio
ini maka akan semakin efisien
perusahaan dalam mempergunakan
aktiva  lancar  perusahaan untuk
memenuhi  kewajiban  lancarnya,
sehingga dapat memperkecil kegagalan
perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya kepada
kreditur.



KERANGKA TEORITIS DAN
HIPOTESIS

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan
persepsi investor terhadap perusahaan
di mana hal ini sering dikaitkan
dengan harga saham perusahaan
tersebut.  Pengambilan  keputusan
keuangan, manajer keuangan perlu
menentukan tujuan yang harus dicapai,
dengan keputusan keuangan yang tepat
maka dapat memaksimumkan nilai
perusahaan sehingga mampu
meningkatkan kemakmuran pemilik
perusahaan.

Semakin tinggi harga saham
suatu perusahaan, maka akan semakin
tinggi pula nilai perusahaan dimata
pihak eksternal, yang menunjukan
prospek perusahaan kedepannya. Nilai
perusahaan  yang  tinggi  dapat
meningkatkan kemakmuran bagi para
pemegang saham, sehingga para
pemegang saham akan
menginvestasikan modalnya kepada
perusahaan tersebut.

Menurut Harmono (2017:114) indikator
yang mempengaruhi nilai perusahaan
dapat dilakukan dengan menggunakan:
PBV, PER, Tobin’s Q. Perhitungan
Nilai Perusahaan dalam penelitian ini
menggunakan PBV, Price Book Value
merupakan salah satu variabel yang
dipertimbangkan seorang investor
dalam menentukan saham mana yang
akan dibeli. Nilai perusahaan dapat
memberikan keuntungan pemegang
saham secara maksimum apabila harga
saham perusahaan meningkat.
Semakin tinggi harga saham, maka

makin tinggi kekayaan pemegang
saham.

Harga Perlembar Saham
PBV =

Nilai Buku Saham Biasa

Profitabilitas

Profitabilitas adalah kemampuan
perusahaan memperoleh laba dalam
hubungannya dengan penjualan, total
aktiva maupun modal sendiri Sartono
(2010:122), rasio profitabilitas akan
menggambarkan mengenai  tingkat
semakin tinggi profitabilitas suatu
perusahaan berarti - semakin baik,
karena kemakmuran pemegang atau
pemilik saham meningkat dengan
semakin  tingginya  profitabilitas
perusahaan tersebut Wahyudi et al.
(2016). Signaling theory menyebutkan
bahwa tingkat profitabilitas yang
tinggi menunjukkan prospek
perusahaan yang bagus sehingga akan
mendapatkan respon yang positif dari
investor untuk membeli sahamnya
dengan demikian permintaan akan
bertambah yang akan berakibat pada
harga saham meningkat dan nilai
perusahaan juga meningkat.

Profitabilitas ~ dapat  diukur
menggunakan rasio profitabilitas yang
akan menunjukkan seberapa efektif
perusahaan  beroperasi sehingga
menghasilkan keuntungan bagi
perusahaan melalui rasio-rasio seperti
ROA (Return on Assets), ROE (return
on Equity), dan NPM (Net Profit
Margin ).

Perhitungan profitabilitas dalam
penelitian ini menggunakan ROE,
Pengertian return on equity adalah
suatu rasio yang digunakan untuk



mengukur laba bersih setelah pajak
(EAT) dengan modal sendiri. Rasio
ROE dapat menunjukkan tingkat
efisiensi perusahaan dalam
penggunaan modal sendiri. Menurut
Kasmir (2014:202) semakin tinggi nilai
ROE, maka semakin baik, itu
mengindikasikan bahwa posisi
perusahaan akan terlihat semakin kuat,
begitu pun sebaliknya.

ROE
_ Laba bersih setelah pajak

= 1009
total modal perusahaan X %

Solvabilitas

Rasio solvabilitas adalah rasio
untuk menilai kemampuan perusahaan
dalam melunasi semua kewajibannya,
baik jangka pendek maupun jangka
panjang, dengan jaminan aktiva atau
kekayaan yang dimiliki perusahaan
hingga  perusahaan tutup  atau
dilikuidasi. Rasio solvabilitas atau
leverage ratio menurut  Kasmir
(2014:151) merupakan rasio Yyang
digunakan untuk mengukur sejauh
mana aktiva perusahaan dibiayai
dengan utang, artinya berapa besar
beban utang yang ditanggung
perusahaan  dibandingkan  dengan
aktivanya.

Pada penelitian ini rasio yang
digunakan untuk mengukur
solvabilitas adalah debt to equity ratio
(DER).

DER merupakan rasio Yyang
digunakan untuk menghitung
perbandingan antara jumlah hutang
dengan jumlah modal. Menurut
Kasmir (2014:158) debt to equity ratio

adalah rasio keuangan yang dipakai
untuk menilai utang dengan ekuitas
perusahaan. Rasio ini digunakanh
untuk mengetahui total dana yang
disediakan oleh peminjam (kreditur)
dengan pemilik perusahaan. Hal ini
berarti apabila nilai dari rasio ini tinggi
maka akan semakin tidak
menguntungkan.

Total utang

DER = x 100%

Total ekuitas

Teori Trade Off

Trade-off theory adalah teori
struktur modal yang menyatakan
bahwa perusahaan menukar manfaat
pajak dari pendanaan utang dengan
masalah yang ditimbulkan oleh potensi
kebangkrutan Brigham E. F. dan
Houston (2011:183). Dari model ini
dapat dinyatakan bahwa perusahaan
yang tidak menggunakan pinjaman
sama sekali dan perusahaan yang
menggunakan pembiayaan
investasinya dengan pinjaman
seluruhnya adalah buruk. Keputusan
terbaik adalah keputusan yang moderat
dengan mempertimbangkan kedua
instrumen pembiayaan.

Hutang  menimbulkan  beban
bunga yang dapat menghemat pajak,
beban bunga dapat dikurangkan dari
pendapatan sehingga laba sebelum
pajak ~menjadi lebih kecil dengan
demikian pajak juga semakin Kkecil.
Penggunaan hutang yang semakin
besar akan mengarah pada kesulitan
keuangan atau kebangkrutan. Masalah-
masalah yang berhubungan dengan
kebangkrutan kemungkinan besar akan



timbul ketika perusahaan memasukkan
lebih banyak hutang dalam struktur
modalnya. Teori trade off menjelaskan
bahwa penggunaan hutang akan
meningkatkan nilai perusahaan tapi
hanya sampai titik tertentu. Setelah
titik tertentu tersebut, penggunaan
hutang justru akan menurunkan nilai
perusahaan karena kenaikan
keuntungan dari penggunaan hutang
tidak sebanding dengan kenaikan biaya
financial distress dan agency problem
Atmaja(2008:159-160). Trade off
theory memprediksi masing-masing
perusahaan  menyesuaikan  secara
perlahan-lahan ke arah debt ratio yang
optimal. Struktur modal yang optimal
dapat ditemukan dengan
menyeimbangkan antara keuntungan
atas penggunaan hutang dengan biaya
kebangkrutan dan biaya modal, yang
disebut static trade off.

Teori Agency

Konsep teori keagenan (agency
theory) menurut Supriyono (2018:63)
yaitu hubungan antara agen
(manajemen perusahaan) dan principal
(pemegang saham) . Hubungan ini
dilakukan untuk suatu jasa dimana
principal memberi wewenang kepada
agen mengenai pembuatan keputusan
yang terbaik bagi principal dengan
mengutamakan kepentingan dalam
mengoptimalkan  laba  perusahaan
sehingga meminimalisir beban,
termasuk  beban  pajak  dengan
melakukan penghindaran pajak. Teori
keagenan adalah pemberian wewenang
oleh pemilik perusahaan (pemegang
saham) kepada pihak manajemen
perusahaan untuk menjalankan

operasional perusahaan sesuai dengan
kontrak yang telah disepakati, jika
kedua  belah  pihak  memiliki
kepentingan yang sama  untuk
meningkatkan nilai perusahaan maka
manajemen akan bertindak sesuai

dengan kepentingan pemilik
perusahaan.
Kerjasama  dan  penyatuan

kepentingan antara manajemen dan
pemilik sangat penting dilakukan
dalam usaha untuk mencapai tujuan
perusahaan. Namun Kkenyataannya
manajemen seringkali bertindak untuk
kepentingannya sendiri dengan
mengorbankan  kepentingan pemilik
karena manajemen lebih mengetahui
kondisi  perusahaan dibandingkan
dengan pemilik. Hal ini dapat
menimbulkan masalah agensi (agency
problem) sehingga dibutuhkan sebuah
kontrol atau pengawasan dari pihak
luar. Masalah agensi (agency problem)
yang terjadi karena adanya perbedaan
tujuan dan kepentingan antara pemilik
dan pihak  manajemen  dapat
menimbulkan biaya keagenan (agency
cost). Suatu mekanisme pengawasan
yang menyelaraskan  kepentingan
pihak-pihak yang terkait dapat
mengurangi biaya keagenan.

Likuiditas

Likuiditas adalah kemampuan
suatu perusahaan dalam memenuhi
kewajiban untuk membayar utang
jangka pendeknya. Menurut Kasmir
(2014:110) Rasio likuiditas (liquidity
ratio) merupakan  rasio  yang
menggambarkan kemampuan
perusahaan  memenuhi  kewajiban
(hutang) jangka pendek, sehingga



dengan perhitungan dari rasio ini dapat
diketahui seberapa likuidnya suatu
perusahaan. Jika perusahaan mampu
memenuhi  kewajibannya  berarti
perusahaan tersebut likuid, sedangkan
jika  perusahaan  tidak  mampu
memenuhi  kewajibannya  berarti
perusahaan tersebut ilikuid.
Menurut Kasmir (2014:134-137) Ada
beberapa jenis metode pengukuran
rasio likuiditas, sebagai berikut:

1. Rasio Lancar (Current Ratio)

2. Rasio Cepat (Quick Ratio)

3. Rasio Kas (Cash Ratio)

Dalam penelitian ini pengukuran
Likuiditas  menggunakan  Current
Ratio, Current Ratio merupakan rasio
untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam membayar
kewajiban jangka pendek atau utang
yang segera jatuh tempo pada saat
ditagih secara keseluruhan, dengan
kata lain seberapa banyak aktiva lancar
yang tersedia untuk  menutupi
kewajiban jangka pendek yang segera
jatuh tempo. Menurut Hanafi, Halim
(2014:202) current ratio yang rendah
biasanya dianggap  menunjukkan
terjadi  masalah dalam likuiditas,
sebaliknya suatu perusahaan yang
memiliki rasio lancar terlalu tinggi
juga kurang bagus, karena
menunjukkan banyaknya dana
menganggur yang pada akhirnya dapat

mengurangi kemampulabaan
perusahaan.
CR = Aktiva Lancar

Utang lancar

Pengaruh Profitabilitas Terhadap
Nilai Perusahaan

Profitabilitas (ROE)  mempunyai
pengaruh positif signifikan terhadap
nilai perusahaan, hal ini berarti jika
profitabilitas  naik =~ maka nilai
perusahaan juga naik, karena dengan
profitabilitas yang tinggi menandakan
bahwa dividen yang akan dibagikan
juga ~semakin besar. Tingginya
profitabilitas tersebut akan membuat
investor percaya sehingga - tertarik
untuk  menanamkan modal  di
perusahaan tersebut, semakin banyak
investor yang tertarik menanamkan
modalnya di perusahaan tersebut maka
harga saham akan naik dan nilai
perusahaanpun juga naik.

H2 . Profitabilitas secara parsial
berpengaruh positif ~ signifikan
terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Solvabilitas Terhadap
Nilai Perusahaan

Solvabilitas yang diproyeksikan
dengan DER merupakan indikator dari
perusahaan dalam melunasi
kewajibannya,  solvabilitas  dapat
berpengaruh  positif dan  negatif
terhadap nilai perusahaan, solvabilitas
dapat berpengaruh positif dan negatif
terhadap nilai perusahaan, pengaruh
positif terjadi ketika solvabilitas yang
tinggi akan  meningkatkan nilai
perusahaan jika perusahaan tersebut
mampu memanfaatkan dana dari pihak
eksternal dengan baik.



Sehingga akan meningkatkan
pendapatan perusahaan, dengan
meningkatnya  pendapatan  maka
jumlah  keuntungan = yang akan
dibagikan juga akan tinggi dengan
begitu investor akan tertarik yang
menjadikan harga saham juga akan
meningkat diiringi dengan peningkatan
nilai perusahaan.

Solvabilitas berpengaruh negatif
artinya apabila rasio solvabilitas
(DER)  meningkat maka nilai
perusahaan (PBV) akan turun.
Solvabilitas yang tinggi berarti beban
bunga yang dibayarkan juga semakin
tinggi sehingga dapat mengurangi laba,
dengan turunnya laba maka dividen
yang dibagikanpun juga akan turun,
sehingga minat para investor untuk
berinvestasi di perusahaan tersebut
akan turun dan akan mengakibatkan
turunnya harga saham, dengan
turunnya harga saham maka nilai
perusahaan juga akan turun.

Hs : Solvabilitas secara parsial
berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan

Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai
Perusahaan

Likuiditas yang diproyeksikan
dengan current ratio yaitu merupakan
kemampuan suatu perusahaan
memenuhi kewajiban jangka
pendeknya secara tepat  waktu,
sehingga dengan perhitungan dari rasio
ini dapat diketahui seberapa likuidnya
suatu perusahaan, jika perusahaan
mampu  memenuhi  kewajibannya
berarti perusahaan tersebut likuid,
sedangkan jika perusahaan tidak
mampu  memenuhi  kewajibannya
berarti perusahaan tersebut ilikuid.

Rasio likuiditas berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan
berarti semakin tinggi likuiditas
perusahaan maka nilai perusahaan
akan semakin tinggi. Likuiditas
berpengaruh positif apabila semakin
banyak jumlah kewajiban jangka
pendek  yang  dilunasi berarti
perusahaan tersebut likuid dan dapat
menggunakan asetnya dengan
maksimal. Semakin likuid perusahaan,
maka  semakin  tinggi  tingkat
kepercayaan investor dalam
memberikan dananya kepada
perusahaan tersebut sehingga semakin
banyak investor yang menanamkan
modalnya di perusahaan tersebut,
maka dengan begitu harga saham akan
naik dan nilai perusahaan pun juga
akan naik dimata investor.

Likuiditas berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan, berarti
likuiditas meningkat maka nilai
perusahaan akan turun, hal ini terjadi
apabila banyak dana yang
menganggur atau  kurang  bisa
memaksimalkan dananya untuk
kegiatan  operasional  perusahaan,
sehingga pendapatan yang dihasilkan
akan  turun, dengan  turunnya
pendapatan maka jumlah dividen yang
dibagikan kepada investor juga akan
turun, sehingga akan menurunkan
minat investor untuk berinvestasi di
perusahaan tersebut, dengan turunnya
minat investor untuuk berinvestasi
maka harga saham akan turun dan nilai
perusahaan pun juga turun.

Ha : Likuiditas secara parsial
berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan
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Kerangka Pemikiran

METODE PENELITIAN

Populasi dalam penelitian ini
adalah perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Sampel yang digunakan adalah
perusahaan manufaktur pada periode
2015-2019 vyang termasuk dalam
kriteria, sedangkan teknik
pengambilan sampel pada penelitian
ini adalah metode purposive sampling
dan kriteria sampel dalam penelitian
ini adalah sebagai berikut:

Perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia
secara berturut-turut pada periode
2015-2019.

Perusahaan manufaktur yang
mempublikasikan data lengkap
mengenai  variabel-variabel  yang
digunakan dalam penelitian ini secara
berturut-turut pada periode 2015-2019.

Perusahaan manufaktur yang
mempunyai  ekuitas positif pada
periode 2015-2019.

Perusahaan manufaktur yang
menyampaikan  laporan  keuangan
dalam bentuk Rp. pada periode 2015-
2019.

Definisi Operasional Dan
Pengukuran Variabel

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan dalam
penelitian ini menggunakan Price to
Book Value (PBV) merupakan rasio
yang digunakan untuk mengukur
kinerja keuangan kepada manajemen
dan organisasi sebagai perusahaan
yang terus tumbuh.



Profitabilitas

Profitabilitas adalah kemampuan
perusahaan memperoleh laba dalam
hubungannya dengan penjualan, total
aktiva  maupun  modal sendiri.
Penelitian ini profitabilitas diukur
dengan menggunakan ROE (return on
equity) adalah suatu rasio yang
digunakan untuk mengukur laba bersih
setelah pajak (EAT) dengan modal
sendiri.
Solvabilitas

Rasio solvabilitas adalah rasio
untuk menilai kemampuan perusahaan
dalam melunasi semua kewajibannya,
baik jangka pendek maupun jangka
panjang, dengan jaminan aktiva atau
kekayaan yang dimiliki perusahaan
hingga  perusahaan  tutup  atau
dilikuidasi. Penelitian ini solvabilitas
diukur dengan menggunakan DER
(debt to equity ratio), DER merupakan
rasio yang digunakan untuk
menghitung  perbandingan  antara
jumlah hutang dengan jumlah modal.
Likuiditas

Likuiditas adalah kemampuan
suatu perusahaan dalam memenuhi
kewajiban untuk membayar utang
jangka pendeknya. Likuiditas dalam
penelitian  ini  diukur  dengan
menggunakan current ratio Yyang

perusahaan  memenuhi  kewajiban
jangka pendeknya secara tepat waktu.

Metode Pengumpulan Data

Penelitian  ini  menggunakan
sampel perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa efek Indonesia
secara berturut — turut dari periode
2015-2019 dengan kriteria yang di
sebutkan sebelumnya. Data untuk
variabel dependen nilai perusahaan
adalah 2015-2019, sedangkan variabel
independent profitabilitas, solvabilitas,
dan likuiditas adalah tahun 2014-2018.
Data yang digunakan dalam penelitian
ini adalah data sekunder tahunan yang
diperoleh dari mengumpulkan data
melalui  laporan keuangan yang
dipublikasikan oleh perusahaan
manufaktur di website Bursa efek
Indonesia www.idx.co.id.

ANALISIS
PEMBAHASAN

DATA DAN

Analisis Deskriptif

Analisis  statistik  deskriptif
adalah suatu alat analisa yang
digunakan untuk memberikan
informasi dan gambaran tentang
kondisi suatu variabel yaitu variabel
independen dan variabel dependen.

merupakan kemampuan suatu
Tabel 1
HASIL ANALISIS DESKRIPTIF
N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
X1 (ROE) 378 -.20 37 0674 .08928
X2 (DER) 378 .04 2.90 19339 65147
X3 (CR) 378 .05 5.92 2.1909 1.33318
Y (PBV) 378 .07 4.37 1.3251 1.06276

Sumber : Data diolah


http://www.idx.co.id/

Return On Equity (ROE)

Profitabilitas yang diproksikan
menggunakan Return on Equity (ROE)
merupakan rasio yang digunakan
untuk mengukur seberapa jumlah besar
laba bersih yang akan dihasilkan oleh
perusahaan setiap tahunnya.
Berdasarkan tabel 1 dapat diketahui
bahwa ROE terendah sebesar -20%
yang merupakan ROE dari PT. Berlina
Tbk (BRNA) tahun 2017, hal ini
disebabkan karena pada tahun 2017
PT. Berlina Tbk. mengalami kerugian
sebesar Rp. (178.283.000.000) dengan
ekuitas sebesar Rp. 853.029.000.000
rendahnya laba yang  diperoleh
diakibatkan perusahaan kurang efektif
dan efisien dalam mengelola modal
sendiri untuk menghasilkan laba,
sedangkan untuk ROE  tertinggi
sebesar 37% yang merupakan ROE
dari PT. Hanjaya Mandala Sampoerna
Tbk (HMSP) tahun 2016, ini
disebabkan pada tahun 2016 PT.
Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk
(HMSP)  mengalami  keuntungan
sebesar Rp. 12.762.000.000 dengan
ekuitas sebesar Rp. 34.175.014.000 hal
tersebut menunjukkan bahwa
perusahaan dapat mengelola modal
sendiri secara efektif dan efisien
sehingga laba yang dihasilkan tinggi.

Berdasarkan tabel 1
menunjukkan ROE memiliki rata-rata
(mean) sebesar 0,0674 lebih Kkecil
dibanding standar devisiasi sebesar
0,08928  sehingga hal tersebut
menunjukkan data yang digunakan
dalam penelitian ini bersifat heterogen
yang artinya data dalam sampel ini
bervariasi.
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Debt To Equity Ratio (DER)
Solvabilitas pada penelitian ini di
proksikan menggunakan Debt to
Equity Ratio (DER) dimana rasio
tersebut digunakan untuk mengukur
proporsi  hutang dengan  modal.
Berdasarkan tabel 1 statistik deskriptif
menunjukkan bahwa perolenan DER
terendah sebesar 0,04 kali yang
merupakan DER dari PT. Inti Agri
Resources Tbk (IIKP) tahun 2015,
yang didapat dari total hutang sebesar
Rp. 12.859.000.000 dengan ekuitas
sebesar Rp. 319.000.000.000 hal ini
menunjukan bahwa hutang/kewajiban
perusahaan lebih  kecil daripada
selurun  aset yang dimilikinya,
sehingga dalam kondisi yang tidak
diinginkan  (bangkrut)  perusahaan
masih  dapat  melunasi  seluruh
hutang/kewajibannya.  Nilai DER
tertinggi sebesar 2,90 kali yang
merupakan DER dari PT. Indomobil
Sukses Internasional Tbk (IMAS)
tahun 2018, yang didapat dari total
hutang sebesar Rp. 27.998.053.000

dengan ekuitas sebesar Rp.
9.668.000.000 hal ini menunjukkan
bahwa perusahaan lebih  banyak

menggunakan hutang dari pada modal

sendiri dalam membiayai kegiatan
operasionalnya.
Berdasarkan tabel 1 statistik

deskriptif menunjukkan bahwa DER
memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar
0,9339 lebih besar dibanding standar
devisiasi sebesar 0,65147 sehingga hal
tersebut menunjukkan data yang
digunakan dalam penelitian ini bersifat
homogen yang artinya data dalam
sampel ini relatif memiliki kesamaan.



Current Ratio (CR)

Likuiditas pada penelitian ini
diproksikan dengan current ratio (CR)
merupakan kemampuan suatu
perusahaan dalam memenuhi
kewajiban untuk membayar utang
jangka pendeknya dengan
menggunakan asset lancar yang
dimiliki. Berdasarkan tabel 1 statistik
deskriptif menunjukkan bahwa CR
terendah sebesar 5,26% merupakan CR
dari PT. Kertas Basuki Rachmat
Indonesia Thk (KBRI) tahun 2018,
yang didapat dari rendahnya asset
lancar sebesar Rp. 35.350.526.457
dengan liabilitas lancar yaitu sebesar
Rp. 672.263.564.452  hal ini
mengindikasikan bahwa kemampuan
perusahaan dalam memenuhi
kewajiban lancar dengan
menggunakan aset lancarnya rendah,
artinya bahwa perusahaan
kemungkinan tidak mampu memenuhi
kewajiban jangka pendeknya apabila
sewaktu-waktunya diperlukan. CR
tertinggi  sebesar  592%  yang
merupakan CR dari PT. Wismilak Inti
Makmur Tbk (WIIM) tahun 2018,
yang didapat dari asset lancer sebesar
Rp. 888.980.000.000 dengan liabilitas
lancer sebesar Rp. 150.202.000.000
hal ini berarti perusahaan memiliki
kemampuan paling mudah untuk
membayar hutang jangka pendeknya.

Berdasarkan tabel 1 statistik
deskriptif menunjukkan bahwa CR
memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar
2,1909 lebih besar dibanding standar
devisiasi sebesar 1,33318 sehingga hal
tersebut menunjukkan data yang
digunakan dalam penelitian ini bersifat
homogen yang artinya data dalam
sampel ini relatif memiliki kesamaan.
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Price to Book Value (PBV)

Nilai perusahaan dalam
penelitian ini menggunakan Price to
Book Value (PBV) merupakan rasio
yang menunjukkan apakah harga
saham yang diperdagangkan
overvalued (di atas) atau undervalued
(di  bawah) nilai buku saham.
Berdasarkan tabel 1 statistik deskriptif
menunjukkan bahwa perolehan PBV
terendah sebesar 0,07 kali yang
merupakan PBV dari PT. Nusantara
Inti Corpora Tbk (UNIC) tahun 2017,
hal ini dapat dilihat dari harga lembar
saham Rp. 228 sedangkan book value
sebesar Rp. 3.251,81 yang
menunjukkan bahwa harga saham PT.
Nusantara Inti Corpora Thk lebih kecil
dibandingkan nilai bukunya, hal ini
menandakan bahwa harga saham yang
mengalami  undervalued.  Artinya
bahwa nilai pasar saham untuk
perusahaan berada dititik terendah ini
menjadi indikator bahwa di tahun
berikutnya saham perusahaan akan
kurang diminati oleh para investor.
Perolehan PBV tertinggi sebesar 4,37
kali yang merupakan PBV dari PT.
Delta Djakarta Tbk (DLTA) tahun
2016, hal ini dapat dilihat dari harga
lembar saham Rp. 5.000 sedangkan
book value sebesar Rp. 1.144,16 yang
menunjukkan bahwa harga saham PT.
Delta Djakarta Tbk lebih besar
dibandingkan nilai bukunya, hal ini
menunjukkan bahwa harga saham
yang overvalued. Harga saham yang
overvalued disebabkan karena prospek
jangka panjang perusahaan yang
dinilai bagus oleh para investor
sehingga saham perusahaan tersebut
lebih diminati.



Berdasarkan tabel 1 statistik
deskriptif menunjukkan bahwa PBV
memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar
1,3251 lebih besar dibanding standar
devisiasi sebesar 1.06276 sehingga hal

tersebut menunjukkan data yang
digunakan dalam penelitian ini bersifat
homogen yang artinya data dalam
sampel ini relatif memiliki kesamaan.

Tabel 2
HASIL UJI STATISTIK REGRESI
Variabel B thitung ttavel Sig. Correlation
partial
Constant 1.432 7.854 .000
Profitabilitas (ROE) 4.728 8,047 1.6489 .000 .382
Solvabilitas (DER) -.169 -1.741 + 1.9662 .082 -.083
Likuiditas (CR) -122 -2.549 + 1.9662 011 -121
F Tabel (f0,05;3;374) 2.628 | R Square .158
F hitung 23.348 | Sig. .000

Sumber: Data diolah

Berdasarkan Tabel 2 maka dapat
dihasilkan persamaan regresi linier
berganda sebagai berikut:

Y =1,432 + 4,728 ROE - 0,169 DER -
0,122CR + e

Hasil persamaan  regresi linier
berganda di atas dapat dijelaskan
sebagai berikut:

Konstanta

Nilai konstanta dari persamaan
tersebut sebesar 1,432 menunjukkan
bahwa apabila Profitabilitas (ROE),
Solvabilitas (DER), dan Likuiditas
(CR) sama dengan nol maka Nilai
Perusahaan (PBV) akan Dbernilai
sebesar 1,432.

Profitabilitas (ROE)

Nilai koefisien dari Profitabilitas
(ROE) pada persamaan regresi sebesar
4,728 menunjukkan bahwa setiap
kenaikan variabel Profitabilitas sebesar
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satu satuan, maka akan mengakibatkan
Nilai Perusahaan meningkatkan
sebesar 4,728 dengan asumsi variabel
bebas yang lain dalam keadaan
konstan.

Solvabilitas (DER)

Nilai koefisien dari Solvabilitas
pada persamaan regresi sebesar -0,169
menunjukkan bahwa setiap kenaikan
variabel Solvabilitas sebesar satu
satuan, maka mengakibatkan Nilai
Perusahaan menurun sebesar 0,169
dengan asumsi variabel bebas yang
lain dalam keadaan konstan.
Likuiditas (CR)

Nilai koefisien dari Likuiditas
pada persamaan regresi sebesar -0,122
menunjukkan bahwa setiap kenaikan
variabel Likuiditas sebesar satu satuan,
maka mengakibatkan Nilai Perusahaan
menurun sebesar 0,122 dengan asumsi
variabel bebas yang lain dalam
keadaan konstan.



Uji Simultan (Uji F)

Uji F adalah uji statistik untuk
mengetahui  apakah  Profitabilitas
(ROE), Solvabilitas = (DER), dan
Likuiditas (CR) berpengaruh secara
simultan terhadap Nilai Perusahaan
(PBV). Berdasarkan tabel 4.3 dapat
dilihat bahwa tingkat signifikansi
menunjukkan 0.000 < 0.05 nilai alpha
dan untuk Fhitung 23.348 > 2.628 Fanel
(0.05;3;374) sehingga Ho ditolak dan
H; diterima. Jadi artinya bahwa
Profitabilitas (ROE), Solvabilitas
(DER), dan Likuiditas (CR) secara
simultan  berpengaruh  signifikan
terhadap Nilai Perusahaan (PBV).

Uji Parsial (Uji t)
Uji t adalah uji statistik untuk

mengetahui apakah secara parsial
Profitabilitas, Solvabilitas, dan
Likuiditas  (variabel  independen)

berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan
(variabel dependen).

Pengaruh  profitabilitas  (ROE)

terhadap nilai perusahaan (PBV)
Berdasarkan tabel 2 Profitabilitas

menunjukkan nilai thiung Sebesar 8,047

dengan tingkat signifikan sebesar
0.000 sedangkan twner Yang diperoleh
sebesar 1.6489 Hal ini dapat

disimpulkan bahwa thitung > ttavel
sehingga Ho ditolak dan Hi diterima,
dengan demikian bahwa Profitabilitas
(ROE) secara parsial berpengaruh

positif  signifikan terhadap  Nilai
Perusahaan (PBV).
Pengaruh Solvabilitas (DER)

terhadap Nilai Perusahaan (PBV)
Berdasarkan tabel 2 Solvabilitas
menunjukkan nilai thiwung Sebesar -1,741
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dengan tingkat signifikan sebesar
0.082 sedangkan twaner Yang diperoleh
sebesar +1.9662. Hal ini dapat
disimpulkan bahwa thitung < ttabel
sehingga Ho diterima dan H; ditolak,
dengan demikian bahwa Solvabilitas
(DER) secara parsial berpengaruh
negatif tidak signifikan terhadap Nilai
Perusahaan (PBV).

Pengaruh likuiditas (CR) terhadap
Nilai Perusahaan (PBV)

Berdasarkan tabel 2 Likuiditas
(CR) menunjukkan nilai thiwng Sebesar -
2,549 dengan tingkat signifikan
sebesar 0.011 sedangkan twmpel Yang
diperoleh sebesar +1.9662, hal ini
dapat disimpulkan bahwa thitung > ttabel
sehingga Ho ditolak dan Hi diterima,
dengan demikian bahwa Likuiditas
(CR) secara parsial berpengaruh
negatif signifikan terhadap Nilai
Perusahaan (PBV).

PEMBAHASAN

Pengaruh  profitabilitas (ROE)
terhadap nilai perusahaan (PBV)
Profitabilitas (ROE) ini
digunakan untuk mengukur seberapa
besar kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba bersih. Berdasarkan
hasil analisis regresi linier berganda

menunjukkan bahwa Profitabilitas
(ROE) secara parsial berpengaruh
positif ~ signifikan terhadap Nilai
Perusahaan (PBV).

Profitabilitas (ROE)
mempunyai pengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan, hal ini
berarti jika profitabilitas naik maka
nilai perusahaan juga naik, karena
dengan profitabilitas yang tinggi



menandakan bahwa dividen yang akan
dibagikan  juga semakin  besar.
Tingginya profitabilitas tersebut akan
membuat investor percaya sehingga
tertarik untuk menanamkan modal di
perusahaan tersebut, semakin banyak
investor yang tertarik menanamkan
modalnya di perusahaan tersebut maka
harga saham akan naik dan nilai
perusahaanpun juga naik.

Pengaruh Solvabilitas (DER)
terhadap Nilai Perusahaan (PBV)
Solvabilitas (DER) ini digunakan
untuk mengukur besarnya proporsi
hutang terhadap modal. Berdasarkan
hasil analisis regresi linier berganda
menunjukkan  bahwa  solvabilitas
(DER) secara parsial berpengaruh
negatif tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan (PBV). Pengaruh negatif
berarti apabila rasio DER tinggi maka
nilai perusahaan akan rendah, DER
yang tinggi berarti beban bunga yang

dibayarkan juga semakin tinggi
sehingga dapat mengurangi laba,
namun dalam penelitian ini

pengaruhnya tidak signifikan, menurut
teori trade-off yang menjelaskan
bahwa penggunaan hutang akan
meningkatkan nilai perusahaan tapi
hanya sampai titik tertentu dalam
penelitian ini mungkin belum optimal.
Artinya semakin tinggi atau rendahnya

hutang yang  dimiliki. sebuah
perusahaan tidak akan mempengaruhi
nilai perusahaan. Besar Kkecilnya

hutang yang dimiliki perusahan tidak
terlalu  diperhatikan oleh investor,
karena  investor  lebih  melihat
bagaimana pihak manajemen
perusahaan menggunakan dana
tersebut secara efektif dan efisien
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dalam  menghasilkan laba untuk

meningkatkan nilai perusahaan.

Pengaruh likuiditas (CR) terhadap
Nilai Perusahaan (PBV)

Likuiditas (CR) -ini digunakan
untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya yang
segera jatuh tempo dengan
menggunakan total asset lancar yang
tersedia. Berdasarkan hasil analisis
regresi linier berganda menunjukkan
bahwa Likuiditas (CR) secara parsial
berpengaruh negatif signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Likuiditas berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan, berarti
likuiditas meningkat maka nilai
perusahaan akan turun, hal ini terjadi
apabila banyak dana  yang
menganggur atau  kurang  bisa
memaksimalkan dananya untuk
kegiatan  operasional  perusahaan,
sehingga pendapatan yang dihasilkan
akan  turun, dengan turunnya
pendapatan maka jumlah dividen yang
dibagikan kepada investor juga akan
turun, sehingga akan menurunkan
minat investor untuk berinvestasi di
perusahaan tersebut, dengan turunnya
minat investor untuuk berinvestasi
maka harga saham akan turun dan nilai
perusahaan pun juga turun.

KESIMPULAN,
KETERBATASAN, dan SARAN
Berdasarkan hasil analisa, maka dapat
diambil kesimpulan sebagai berikut:

1. Profitabilitas, solvabilitas, dan
likuiditas secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan manufaktur yang



terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI).

2. Profitabilitas yang diukur dengan
Return On Equity (ROE) secara
parsial berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai
perusahaan  manufaktur  yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI).

3. Solvabilitas yang diukur dengan
Debt to Equity Ratio (DER) secara
parsial berpengaruh negatif tidak

signifikan terhadap nilai
perusahaan  manufaktur  yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI).

4. Likuiditas yang diukur dengan
Current Ratio (CR) secara parsial

berpengaruh  negatif signifikan
terhadap nilai perusahaan
manufaktur yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia (BEI).

Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini mempunyai
beberapa keterbatasan dalam
melakukan penelitian yang dapat

mempengaruhi hasil penelitian antara
lain:

1. Tidak semua perusaahaan
manufaktur menyampaikan
laporan keuangan secara berturut-
turut pada periode tahun 2015-

2019, sehingga  mengurangi
sampel penelitian.

2. Tidak semua perusahaan
manufaktur mempunyai ekuitas
positif, sehingga  mengurangi
sampel penelitian.

3. Tidak semua perusahaan

manufaktur menyampikan laporan
keuangan dalam bentuk Rp.,
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sehingga mengurangi  sampel
penelitian.
4. Terdapat sebaran data yang

memiliki nilai sangat jauh dari
data yang lainnya atau dengan
kata lain memiliki nilai yang
ekstrim, sehingga dilakukan
outlier tetapi tidak merubah data
secara keseluruhan.

5. Model regresi yang memberikan
kontribusi sebesar  15,8%,
sehingga  model penelitian
dianggap kurang fit.

Saran
Bagi Peneliti Selanjutnya

Sebaiknya menambahkan
variabel lain yang dapat
mempengaruhi  nilai  perusahaan,
karena dalam penelitian ini hanya
profitabilitas dan likuiditas saja yang
mempengaruhi nilai perusahaan serta
diharapkan menambah periode terbaru
dalam  pengamatan yang akan
digunakan dalam penelitian agar
mendapat hasil yang lebih update dan
akurat.

Bagi Investor

Investor yang akan berinvestasi
di perusahaan manufaktur diharapkan
melihat informasi tingkat profitabilitas
dan likuiditas sebagai pertimbangan
dalam mengambil keputusan investasi
agar mendapatkan keuntungan yang
maksimal dan meminimalkan resiko.

Bagi Perusahaan
Sebaiknya
meningkatkan  Kkinerja
perusahaan terutama yang
berhubungan dengan likuiditas dan
profitabilitas dengan cara

perusahaan
keuangan



meningkatkan efisiensi dan efektivitas
dalam penggunaan modal, berusaha
untuk menekan biaya operasional
seefisien  mungkin = agar dapat
meningkatkan penjualan dan laba yang
diterima oleh perusahaan.
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