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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis pengaruh profitabilitas, leverage, ukuran
perusahaan dan kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini menggunakan data
sekunder laporan tahunan perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) selama periode 2017-2019. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan makanan dan
minuman dengan menggunakan metode purposive sampling, menghasilkan 14 perusahaan yang layak.
Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi linier berganda. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan
profitabilitas, leverage dan kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: Nilai perusahaan; profitabilitas; leverage; ukuran perusahaan; kepemilikan manajerial

The effect of profitability, leverage, firm size and managerial ownership on firm
value

Abstract

This study has the aimto determine the effect of profitability, leverage, firm sizw and managerial
ownership on firm value. This study used secondary data fromannual report of the food and beverage
industries sector listed onthe Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2017-2019 period. The population
in this study were companies in the food and beverage sector used purposive sampling method, with
samples result 30 companies. The method in this study used multiple linier regression analysis. The
result showed that firm size had a effect on firm value, while profitability, leverage and managerial
ownership have no effect on firm value.
Keywords: Firm value; profitability; leverage; firm size; managerial ownership
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PENDAHULUAN

Investasi merupakan penanaman sejumlah dana dengan harapan memperoleh keuntungan yang
besar di masa mendatang. Untuk itu investor harus dapat mengambil keputusan yang cerdas dan tepat,
kapan akan membeli dan kapanakan menjual sahamnyadalam berinvestasi. Agar keputusan investasinya
tidak salah, makainvestor perlu melakukanpenilaiandananalisis terlebih dahulu terhadap saham -saham
yang dipilihnya, untuk selanjutnya menentukan apakah saham tersebut memberikan tingkat retum yang
sesuai dengan tingkat return yang diharapkannya. Nilai perusahaan mencerminkan keadaan perusahaan
saat ini serta dapat menggambarkan prospek perusahaan dimasa mendatang.

Profitabilitas menunjukkan besarnya kemampuansperusahaan untuk memperoleh keuntungan dan
mengukur tingkat efesiensi opersional serta efisiemsi dalam menggunakan harta yang dimilikinya
(Hermuningsih, 2013). Pada penelitian yang dilakukan oleh (Sari & Priyadi, 2016), (Sucuahi &
Cambarihan, 2016), (Aggarwal & Padhan, 2017), (Darmawan, Nisa, & Rejeki, 2018), (Dang, Vu, Ngo,
& Hoang, 2020), dan (Aulia, Mustikawati, & Hariyanto, 2020) menemukan bahwa profitabilitas
berpengaruhterhadapnilai perusahaan. Berbeda halnya dengan hasil penelitiandari (Ayem & Tia, 2019)
dan (Rahayu & Sari, 2018) yang menemukan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Rasio leverage merupakan kemampuan perusahaan untuk menggunakan aktiva atau dana yang
mempunyai beban tetap (fixed cost asset or fund) yang gunanya untuk memperbesar tingkat penghasilan
(return) bagi pemilik perusahaan (Martono & Harjito, 2008). Pada penelitian yang dilakukan oleh
(Adenugba, lge, & Kesinro, 2016), (Sari & Priyadi, 2016), (Aggarwal & Padhan, 2017) dan (Nugraha &
Alfarisi, 2020) menemukan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan
penelitian yang dilakukan oleh (Nandita & Kusumawati, 2018) dan (Dewi & Sulistiyo, 2020)
menunjukkan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Ukuran perusahaan merupakan indikator dari kekuatan financial suatu perusahaan (Hermuningsih
S., 2012). Penelitian yang dilakukan oleh (Sari & Priyadi, 2016), (Aggarwal & Padhan, 2017), (Dang,
Vu, Ngo, & Hoang, 2020) dan (Nandita & Kusumawati, 2018) hasil penelitian menunjukkan bahwa
ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Berbeda halnya dengan hasil penelitian yang
dilakukan oleh (Anggita, Salim, & Wahono, 2018) dan (Aulia, Mustikawati, & Hariyanto, 2020)
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Menurut (Wahidahwati, 2002) kepemilikan manajerial adalah pemegang saham dari pihak
manajemen yang secara aktif ikut dalam pengambilan keputusan perusahaan (direksi dan komisaris).
Penelitian yang dilakukan oleh (Alfinur, 2016) dan (Darmawan, Nisa, & Rejeki, 2018) menunjukkan
hasil bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil tersebut berbeda
dengan penelitian yang dilakukan (Poluan & Wicaksono, 2019) yang menunjukkan bahwa kepemilikan
manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Penelitian terhadap variabel - variabel mengenai nilai perusahaan telah banyak, namun juga
menunjukkan hasil yang berbeda-beda pula. Penelitian ini menguji kembali pengaruh profitabilitas,
leverage, ukuran perusahaan dan kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan.

Kajian pustaka
Teorisinyal

(Brigham & Houston, 2013) menggunakan teori Modigliani dan Miller untuk menjelaskan bahwa
investor dan manajer memiliki kesamaan informasi mengenai prospek suatu perusahaan. Pihak interal
perusahaan (manajer) biasanya memiliki lebih banyak informasi mengenai kondisi perusahaan yang
sebenarnya dibandingkan pihak eksternal (investor). Untuk mengurangi perbedaan informasi, pihak
internal mengeluarkan laporan tahunan sebagai sinyal kepada para investor mengenai prospek
kedepannya. Laporan tahunan biasanya memuat informasi akuntansi yaitu informasi yang berkaitan
dengan laporan keuangan dan informasi non-keuangan akuntansi yaitu informasi yang tidak berkaitan
dengan laporan keuangan (Sari & Priyadi, 2016).

Informasi diterima oleh investor terlebih dahulu diterjemahkan sebagai sinyal yang baik (good
news) atau sinyal yang jelek (bad news). Jika kinerja keuangan yang dilaporkan oleh perusahaan
meningkat maka informasi tersebut dapat dikategorikan sebagai sinyal baik karena mengindikasikan

Copyright © 2021, FORUM EKONOMI ISSN Print: 1411-1713 ISSN Online: 2528-150X
30



FORUM EKONOMI, 23 (1) 2021,29-38

kondisi perusahaan yang baik. Sebaliknya jika kinerja keuangan yang dilaporkan menurun maka
perusahaan berada dalam kondisi tidak baik sehingga dianggap sebagai sinyal yang jelek (Mariani,
2018).

Nilai perusahaan

Nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang
terkait erat dengan harga sahamnya (Sujoko & Soebiantoro, 2007). Oleh karena itu tingkat keberhasilan
manajemen perusahaan dilihat dari kemampuan perusahaan menyejahterakan para pemegang saham,
karenatujuan utamaperusahaanadalah meningkatkan kinerjaperusahaanagar dapat memakmurkan para
pemegang sahamnya.

Nilai perusahaan akan tercermin dari harga sahamnya, harga pasar dari saham yang terbentuk
disaat terjadi transaksi penjual dan pembeli disebut nilai pasar perusahaan. Semakin tinggi harga saham
maka semakin tinggi pula nilai perusahaan, yang dapat meningkatkan kepercayaan investor mengenai
kinerja perusahaan bukan hanya pada saat ini tetapi juga prospek perusahaan dimasa yang akan datang.
Nilai perusahaan yang tinggi menjadi dambaan para investor, karena dengan naiknya nilai yang tinggi
menunjukan kemakmuran pada pemegang saham.

Profitabilitas

Profit dalam kegiatan operasional perusahaan merupakan elemen penting untuk menjamin
kelangsungan hidup perusahaan pada masa yangakandatang. Keberhasilan perusahaandapatdilihat dari
kemampuan perusahaan untuk dapat bersaing dipasar.

Profitabilitas adalah ukuran kemampuan perusahaan dalam menciptakan keuntingan baik
berdasarkan total aset, total modal ataupun total pembelian (Aulia, Mustikawati, & Hariyanto, 2020).
Profitabilitas memberikan gambaran seberapa efektif perusahaan beroperasi sehingga memberikan
keuntungan bagi perusahaan, tanpaadanya keuntungansangat sulituntuk menerik para investor (Rahayu
& Sari, 2018). Para investor tentu melihat seberapa besar profit yang dihasilkan suatu perusahaan
sehingga bisa melihat keuntungan dimasa depan apabila menanamkan modal di perusahaan tersebut.

Leverage

Leverage merupakan alat untuk mengukur seberapa besar perusahaan pada kreditur dalam
membiayai aset perusahaan. Perusahaan yang mempunyai tingkat leverage yang tinggi berarti sangat
tergantung pada pinjaman luar untuk membiayai asetnya. Sedangkan perusahaan yang mempunyai
tingkat leverage rendah lebih banyak membiayai asetnya dengan modal sendiri.

Menurut (Warsono, 2003) leverage kombinasi atau leverage total dapat didefinisikan sebagai
setiap penggunaan potensial biaya-biaya tetap, baik biaya operasi maupun keuangan (financial), untuk
meningkatkan pengaruh perubahan dalam penjualan atas laba perlembar saham atau laba setelah pajak
perusahaan. Leverage juga menunjukkan seberapa mampu perusahaan dalam membayar hutang jangka
panjang.

Ukuran perusahaan

Ukuran perusahaan (Company Size) menunjkkan skala besarnya aset atau kecilnya aset dalam
persahaan. Ukuran perusahaan adalah besar kecilnya perusahaan dilinat dari besarnya nilai ekuitas, nilai
penjualan atau nilai aktiva (Riyanto, 2008). Umumnya perusahaan besar memiliki total aktiva dengan
nilaiaktivayangcukupbesardan dikenal olehmasyarakat danakanmempengaruhi nilai dari perusahaan
tersebut (Sari & Priyadi, 2016). Semakin besar aset suatu perusahaan, semakin tinggi pula pengaruhnya
terhadap nilai perusahaan tersebut. Hal ini akan memudahkan perusahaan dalam mencari modal melalui
para investor.

Pada dasarnya ukuran perusahaan hanya terbagi dalam 3 kategori yaitu perusahaan besar,
perusahaan menengah dan perusahaan kecil. Penentuan ukuran perusahaan didasarkan pada total aset
perusahaan. Perusahaan dengan ukuran yang lebih besar memiliki akses yang lebih besar untuk
mendapatkan pendanaan dari kredit dan akan lebih mudah memenangkan persaingan atau bertahan
dalam industri karena perusahaan dengan ukuran besar memiliki pendapatan yang besar pula. Namun
pada perusahaan denganskala kecil lebih fleksibel dalammenghadapi ketidakpastian, karenaperusahaan
kecil lebih cepat bereaksi terhadap perubahan yang mendadak.
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Kepemilikan manajerial

Kepemilikan manajerial adalah pemegang saham dari pihak manajemen secara aktif ikut dalam
pengambilan keputusan perusahaan (direksi dan komisaris) (Wahidahwati, 2002). Manajer yang
mempunyai kepemilikan saham perusahaan bukan hanya berperan sebagai pengelola perusahaan, tetapi
juga berperan sebagai pengawas kegiatan operasi perusahaan tersebut.

Kepemilikan manajerial dalam perusahaan diapndang dapat menyelaraskan perbedaan
kepentingan antara institusional dan manajerial, sehingga kecendrungan terjadinya perilaku
opportunistic akan berkurang. Dengan adanya adanya kepemilikan oleh manajer, maka manajer tersebut
akan berhati-hati dalam mengambil keputusan, disebabkan karena setiap keputusan akan berdampak
pada kesejahteraan dirinya sendiri sebagai pemegang saham perusahaan (Mutiya, 2012).

METODE

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif yang menggunakan analisis data dengan
karakteristik statistik dengan tujuan untuk menguji hipotesis yang ditentukan. Sumber data pada
penelitian ini merupakan data sekunder berupa dokumentasi laporan keuangan tahunan dari website BEI
( www.idx.co.id ). Respondennya berupa data dokumentasi laporan keuangan tahunan perusahaan
makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tiga tahun berturut-turut mulai 2017-2019. Sampel didapat
dengan teknik purposive sampling dengan kriteria: (1) Rutin menerbitkan annual report selama lima
tahun (2) Melaporkan laba secara berturut-turut. (3) Melaporkan secara lengkap data penelitian.
Sehingga menghasilkan sampel penelitian dengan 14 perusahaan. Metode analisis data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah analisis regresi linier berganda Uji ini digunakan untuk mengetahui apakah
variabel independen : profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan dan kepemilikan manajerial
berpengaruh terhadap variabel dependen yaitu nilai perusahaan. Dengan model regresi
Y =a+ B1X1+p2X2+B3X3+ p4X4 +e

Keterangan :
Y : PBV
o : Konstanta

X1 : Profitabilitas

X2 . Leverage

X3 : Ukuran Perusahaan

X4 : Kepemilikan Manajerial

Variabel dan pengukurannya
Variabel dependen

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan yang diukur menggunakan PBV.
Price to Book Value menggambarkan seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham suatu

perusahaan (Sugiyono, 2009) dengan rumus :
PEV Harga saham

- Nilai buku saham

Variabel Independen
Profitabilitas
ROE didapat dengan membandingkan keuntungan bersih sesudah pajak dengan total modal atau
ekuitas, (Kasmir, 2015) dengan rumus :
ROE — Laba Bersih  Setelah  Pajak
Total  Ekuitas

Leverage
Financial leverage dapatdihitung menggunakan Debt to Equity Ratio (DER). Debtto Equity Ratio
(DER) menunjukan seberapabesar bagian dari modal perusahaanyangdibiayai oleh hutang. Rumus dari

Debt to Equity Ratio menurut (Harahap, 2010) adalah :
DER = Total Hutang

Total  Modal
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Ukuran perusahaan

Ukuran perusahaan dapat dilihat melalui total aset yang dimiliki perusahaan. Menurut
(Hermuningsih, 2012) size atau ukuran perusahaan dapat diukur dengan rumus :

Size = Ln(Total Aset)

Kepemilikan manajerial

Kepemilikan saham manajerial merupakan kepemilikam saham yang dimiliki petinggi peusahaan
seperti komisaris dandirektur. Pengukuran kepemilikan manajer mengunakanvariabel dummy yaitu bila
terdapat kepemilikan manajerial (1) bilatidak ada kepemilikan manajerial (0) (Dewi S. C., 2008).

HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji statistik deskriptif
Statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi suatu data yang dilihat dari nilai

minimum, maksimum, rata-rata (mean), standar deviasi.Untuk memberikan gambaran analisis statistik
deskriptif dalam penelitian ini ditunjukkan tabel 4.4 sebagai berikut :

Tabel 1. Statistik deskriptif

N Min. Max. Mean Std. Deviation
Nilai Perusahaan 38 0,17 17,80 3,4796 4,15354
Profitabilitas 38 0,04 0,32 0,1417 0,07501
Leverage 38 0,13 1,77 0,6074 0,42467
Ukuran Perusahaan 38 13,27 18,39 15,0244 1,51925
Kepemilikan Manajerial 38 0,00 1,00 0,6316 0,48885
Valid N (listwise) 38

Uji asumsi klasik
Uji normalitas

Uji normalitas digunakan untuk menguji apakah nilai residual yang dihasilkan dari regresi
terdistribusi secaranormal atau tidak. Model regresi yang baik adalah yang memiliki nilai residual yang
terdistribusi normal. Dalam penelitian ini, menggunakan uji Kolmogrov-Smirnov (K-S) untuk menguiji
normalitas dengan hasil sebagai berikut:

Tabel 2. Hasil uji normalitas

Asymp. Sig Syarat Kesimpulan
Understandarized Residual 0,059 0,05 Terdistribusi normal

Berdasarkan tabel di atas, dapat diketahui bahwa nilai signifikansi (Asymp. Sig 2-tailed) sebesar
0,059 maka dapat disimpulkan bahwa nilai residual terdistribusi normal karena nilai signifikansi >0,05.
Uji multikolinieritas

Multikolinearitas artinya antar variabel independen yang terdapat dalam model regresi memiliki
hubungan linier yang sempuma atau mendekati sempurna (koefisien korelasinya tinggi atau bahkan 1).
Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi sempurna atau mendekati sempurna di antara
variabel bebasnya. Hasil uji multikolinieritas adalah sebagai berikut :

Tabel 3. Hasil uji multikolinieritas

Variabel Tolerance Syarat  VIF Syarat  Kesimpulan

Profitabilitas 0,867 >0,1 1,153 <10 Tidak Terjadi Multikolinearitas
Leverage 0,875 >0,1 1,143 <10 Tidak Terjadi Multikolenearitas
Ukuran Perusahaan 0,903 >0,1 1,108 <10 Tidak Terjadi Multikolenearitas
Kepemilikan Manajerial 0,982 >0,1 1,018 <10 Tidak Terjadi Multikolenearitas

Berdasarkan tabel di atas dapat diketahui bahwa nilai tolerance semua variabel >0,1 dan nilai VIF
semua variabel <10 makadapat disimpulkan bahwatidak terjadi multikolinieritas antar variabel bebas
dalam penelitianini.
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Uji autokorelasi

Autokorelasi merupakan korelasi antara anggota observasi yang disusun menurut waktu dan
tempat. Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi autokorelasi. Metode uji autokorelasi dalam
penelitian ini menggunakan uji run test, dengan hasil pengujian sebagai berikut :

Tabel 4. Hasil Uji Auotokorelasi
Asymp. Sig Syarat  Keterangan
0,869 >0,05 Tidakterjadiautokorelasi

Berdasarkan tabel di atas, nilai Asymp. Sig adalah sebesar 0,869 lebih besar daripada 0,05 yang
berarti tidak terjadi autokorelasi.
Uji heteroskedastisitas

Heterokedastisitas adalah varianresidual yang tidak sama padasemua pengamatan di dalam model
regresi. Regresi yang baik seharusnya tidak terjadi heterokedastisitas. Dalam penelitian ini pengujian
heterokedastisitas menggunkana metode Spearman’a rho, dengan hasil pengujian sebagai berikut

Tabel 5. Hasil uji heteroskedastisitas

Variabel Sig (2 tailed) Syarat Keterangan

Profitabilitas 0,588 > 0,05 Tidak terjadi heteroskedastisitas
Leverage 0,251 > 0,05 Tidak terjadi heteroskedastisitas
Ukuran Perusahaan 0,124 > 0,05 Tidak terjadi heteroskedastisitas
Kepemilikan Manajerial 0,457 > 0,05 Tidak terjadi heteroskedastisitas

Berdasarkan tabel diatas, dapat diketahui bahwa nilai signifikansi semua variabel independen >
0,05 makadisimpulkan bahwa tidak terjadi masalah heteroskedastisitas pada model regresi.
Uji analisis regresi linier berganda

Analisis regresi linier berganda digunakan untuk menguji besarnya pengaruh variabel independen
yaitu profitabilitas, leverage, ukuran perusahaandan kepemilikanmanajerial terhadap variabel dependen
yaitu nilai perusahaan.

Model regresi

Tabel 6. Hasil analisis model regresi

Variabel B

Konstanta -17,025
Profitabilitas 0,084
Leverage -2,008
Ukuran Perusahaan 1,424
Kepemilikan Manajerial 0,503

Berdasarkan tabel 4.9 di atas dapat disimpulkan bahwa persamaan regresinya adalah:
Y =-17,025 + 0,084 X1 - 2,008 X2 + 1,424 X3 + 0,503 X4
Keterangan :
Y : PBV
X1 : Profitabilitas
X2 . Leverage
X3 : Ukuran Perusahaan
X4 : Kepemilikan Manajerial
Uji kelayakan model
Uji simultan digunakan untuk mengetahui apakah variabel independen yang dimasukkan dalam
model mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap variabel dependen (Ghozali, 2006). Setelah
dilakukan pengujian, hasil uji F disajikan dalam tabel berikut :

Tabel 7. Hasil uji F
Model F hitung Ftabel Sig. Syarat Keterangan
Regresi 3,134 2,66 0,027  <0,05 Model layak
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Berdasarkan tabel 4.10 di atas, dapat diketahui bahwa Fhitung > Ftabel ( 3,134 > 2,66 ) dan nilai
signifikansi 0,027 < 0,05 maka Ho ditolak dan model regresinya layak.
Uji hipotesis

Uji hipotesis atau uji tyangbertujuan untuk mengetahui apakah ada pengaruh variabel independen
terhadap variabel dependen. Hasil pengujian hipotesis penelitian inidapat dilihat pada tabel di bawah ini:

Tabel 8. Hasil uji hipotesis

Hipotesis T hitung T tabel Sig. Syarat  Keterangan
H1 0,010 2,03452 0,992 <0,05 Ditolak

H2 -1,295 2,03452 0,204 <0,05 Ditolak

H3 3,340 2,03452 0,002 <0,05 Diterima
H4 0,396 2,03452 0,694 <0,05 Ditolak

Penelitian ini terdiri dari empat hipotesis yang diuji untuk melihat pengaruh profitabilitas,
leverage, ukuran perusahaan dan kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan tabel
4.11 di atas, padanilai signifikansi 0,05/2 = 0,025, df 38 - 4 - 1 =33 didapatkan t tabel = 2,03452.

Hasil pengujian variabel profitabilitas (H1) mempunyai t hitung 0,010 > 2,03452 t tabel dan nilai
signifikansi0,992<0,05, maka H1ditolak . Hal tersebut berarti profitabilitas tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. Dengan demikian hipotesis pertama yang menyatakan profitabilitas berpengaruh
terhadap nilai perusahaan adalah tidak terbukti.

Hasil pengujian variabel leverage (H2) mempunyait hitung -1,295 >2,03452 t tabel dan nilai
signifikansi 0,204 < 0,05, maka H2 ditolak. Hal tersebut berarti leverage tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. Dengan demikian hipotesis kedua yang menyatakan leverage berpengaruh terhadap
nilai perusahaan adalah tidak terbukti.

Hasil pengujian variabel ukuran perusahaan (H3) mempunyai t hitung 3,340 > 2,03452 t tabel dan
nilai signifikansi 0,002 < 0,05, maka H3 diterima. Hal tersebut berarti ukuran perusahaan berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian hipotesis ketiga yang menyatakan ukuran perusahaan
berpengaruh terhadap nilai perusahaan adalah terbukti.

Hasil pengujian variabel kepemilikan manajerial (H4) mempunyai t hitung 0,396 >2,03452 ttabel
dan nilai signifikansi 0,694 < 0,05, maka H4 ditolak. Hal tersebut berarti kepemilikan manajerial tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian hipotesis keempat yang menyatakan
kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan adalah tidak terbukti.

Uji koefisien determinasi

Koefisien determinasi bertujuan untuk mengetahui presentase besarnya pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen (Ghozali, 2006). Hasil uji koefisien determinasi pada penelitian
ini adalah sebagai berikut:

Tabel 9. Hasil uji koefisien determinasi
Adjusted R Square  Keterangan
0,187 Variabel independen mempengaruhi18,7%

Berdasarkan tabel nilai adjusted R2 menunujukkan 0,187 artinya pengaruh variabel independen
terhadap variabel dependen sebesar 18,7%. Sedangkan sisanyasebanyak 81,3% dapat dijelaskan variabel
diluar model penelitian ini.

Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan

Berdasarkan hasil pengujianseperti yangtersaji pada tabel 4.11 menunjukkan bahwaprofitabilitas
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Menurut (Kasmir, 2015), profitabilitas merupakan rasio
untuk melihat keuntungan yang dihasilkan oleh suatu perusahaan melalui kapabilitas dan sumber daya
yang dimilikinya, baik yang berasal dari kegiatan penjualan maupun pendapatan investasi. Dengan
adanya profitabilitas yang tinggi tidak dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Dalam penelitiian ini
profitabilitas diukur menggunakan ROE, yang berarti bila profitabilitas dilihat dari sisi modal maka tidak
akan menarik bagi parainvestor. Karena bila keuntungan yang didapat perusahaan tinggi dan modalnya
tinggi juga maka keuntunganyangdidapat olehinvestor hanyasedikit. Hasil penelitianini sejalandengan
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penelitian yangdilakukan oleh Rahayu & Sari (2018) dan Ayem & Tirta (2019),akantetapitidak sejalan
dengan penelitian yang dilakukan oleh Sucuahi & Cambarihan (2016), Aggarwal & Padhan (2017),
Darmawan, Nisa & Rejeki (2018), Dang,dkk (2018), dan Aulia, Mustikawati & Hariyanto (2020).

Pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian seperti yang tersaji pada tabel 4.11 menunjukkan bahwa leverage
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Leverage merupakan alat untuk mengukur seberapa besar
perusahaan pada kreditur dalam membiayai aset perusahaan. Perusahaan yang mempunyai tingkat
leverage yang tinggi berarti sangat tergantung pada pinjaman luar untuk membiayai asetnya. Sedangkan
perusahaan yang mempunyai tingkat leverage rendah lebih banyak membiayai asetnya dengan modal
sendiri. Namun hal tersebut bukan menjadi salah satu aspek yang diperhatikan oleh investor dalam
menanamkan modal pada perusahaan. Karena investor berharap bahwa berivestasi untuk mendapatkan
return, jadi dalam hal ini kemungkinan investor hanya melihat return yang diperoleh tanpa melihat besar
kecilnya hutang. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Nandita &
Kusumawati (2018) dan Dewi & Sulistiyo (2020), akan tetapi tidak sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Adenugba, dkk (2016), Aggarwal & Padhan (2017) dan Nugraha & Alfarisi (2020).

Pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian seperti yang tersaji pada tabel 4.11 menunjukkan bahwa ukuran
perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan cerminan dari besar
kecilnya sebuah perusahaan yang terlihat dari total aktiva yang dimiliki. Semakin tinggi ukuran
perusahaan semakin tinggi pula nilai perusahaan. Perusahaan dengan tingkat pe rtumbuhan yang besar
akan memberikan sinyal positif sehingga para investor akan tertarik untuk menanamkan modal di
perusahaan tersebut. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Aggarwal &
Padhan (2017), Dang, dkk (2018) dan Nandita & Kusumawati (2018), akan tetapi tidak sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Anggita, Salim & Wahono (2018) dan Aulia, Mustikawati & Hariyanto
(2020).
Pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian seperti yang tersaji padatabel 4.11 menunjukkan bahwa kepemilikan
manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Kepemilikan Manajerial merupakan presentase
kepemilikam saham yang dimiliki petinggi peusahaan seperti komisaris dan direktur. Bila suatu seorang
pertinggi suatu perusahaan memiliki saham dari perusahaanya tersebut, maka peringgi tersebut melihat
nilai yang lebih terhadap perusahaan tersebut. Oleh karena itu semakin tinggi nilai perusahaan tersebut
maka semakin terpikat pula para petinggi perusahaan untuk membeli saham di perusahaan itu. Namun
dengan adanya kepemilikan manajerial membuat investor tidak tertarik untuk menanamkan modalnya,
karena pada prakteknya mereka cenderung memiliki kepentingan pribadi yang berupakeinginan agar
mendapatkan return yang tinggi. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
Poluan & Wicaksono (2020), akan tetapi tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Alfinur
(2016) dan Darmawan, Nisa & Rejeki (2018). Hasil penelitian disajikan dalam bentuk grafik, tabel, atau
deskriptif. Analisis dan interpretasi hasil ini diperlukan sebelum dibahas.

SIMPULAN

Berdasarkan analisis regresi linier berganda, diperoleh hasil bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan pada profitabilitas, leverage dan kepemilikan
manajerial tidak berpengaruhterhadap nilai perusahaan.Keterbatasan dalam penelitian ini adalah sebagai
berikut: (1) Penelitian hanya pada perusahaan dengan kategori makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia dengan periode 3 tahun, sehingga hasil bisa digeneralisasikan ke perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. (2) Penelitian dengan hasil uji koefisien determinasi R2 18,7%,
sehingga bisa disimpulkan masih terdapat 82,3% variabel lain yang berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Bagi peneliti selanjutnya sebaiknya memperluas populasi yang ada dengan menggunakan
sektor lain atau semua perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Bagi peneliti selanjutnya
sebaiknya menambah atau mengembangkan variabel penelitian yang berkaitan dengan nilai perusahaan
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seperi CSR, kepemilikan institusional, struktur modal, kinerja keuangan, sehingga dapat menambah
besaran nilai persentase Adjusted R square dalam penelitian.
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