Volume. 18 Issue 2 (2022) Pages 294-304
INOVASI: Jurnal Ekonomi, Keuangan dan Manajemen
ISSN: 0216-7786 (Print) 2528-1097 (Online)

Pengaruh kepemilikan manajerial, profitabilitas, leverage dan ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan

Desy Rosiana Widyastuti'™, Anita Wijayanti?, Endang Masitoh W?3
Fakultas Ekonomi Universitas Islam Batik, Surakarta.

Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis pengaruh kepemilikan manajerial,
profitabilitas, leverage dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. Data yang digunakan dalam
penelitian ini yaitu data kuantitatif dan sekunder yang didapat dari laporan keuangan. Populasi yang
menjadi obyek dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur sub sektor food and beverage yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-2020. Teknik pengambilan sampel menggunakan
teknik purposive sampling dan jumlah sampel yang memenuhi kriteria penelitian sebanyak 10
perusahaan yang dilakukan penelitian lebih lanjut. Teknik analisis data yang digunakan analisis regresi
linear berganda yang diolah menggunakan program SPSS versi 21. Berdasarkan hasil analisis penelitian
dan pengujian dapat disimpulkan bahwa kepemilikan manajerial dan ukuran perusahaan tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan profitabilitas dan leverage berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Kata kunci: Kepemilikan manajerial; profitabilitas; leverage; ukuran perusahaan; nilai perusahaan
Effect of managerial ownership, profitability, leverage and firm size on firm value

Abstract

This study aims to examine and analyze the effect of managerial ownership, profitability, leverage
and firm size on firm value. The data used in this research are quantitative and secondary data obtained
from financial reports. The population that is the object of this study is the food and beverage sub sector
manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) for the 2015-2020 period.
The sampling technique used was purposive sampling technique and the number of samples that met the
research criteria was 10 companies which were conducted further research. The data analysis
technique used is multiple linear regression analysis which was processed using SPSS version 21. Based
on the results of research analysis and testing, it can be concluded that managerial ownership and firm
size have no effect on firm value, while profitability and leverage have an effect on firm value.
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PENDAHULUAN

Setiap perusahaan berusaha untuk dapat mencapai tujuan perusahaan yaitu dengan meningkatkan
kemakmuran pemilik serta pemegang saham melalui peningkatan dari nilai perusahaan. Nilai perusahaan
dapat mencerminkan nilai aset yang dimiliki oleh perusahaan dan semakin tinggi nilai perusahaan, maka
akan diikuti dengan tingginya harga saham. Sehingga semakin tinggi harga saham maka akan semakin
tinggi pula nilai perusahaan dan sebaliknya. Apabila harga saham rendah maka investor akan menjual
sahamnya. Adapun nilai perusahaan merupakan persepsi investor terhadap perusahaan yang sering
dikaitkan dengan nilai pasar saham perusahaan, dimana semakin tinggi nilai perusahaan maka semakin
besar kemakmuran yang diterima oleh pemilik saham (Seviando, 2014). Nilai perusahaan dapat diukur
dengan Price Book Value (PBV) yaitu rasio yang dapat menunjukkan hasil perbandingan antara harga
saham per saham dengan nilai buku per saham (Hery, 2016). Terdapat beberapa faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan vyaitu kepemilikan manajerial, profitabilitas, leverage dan ukuran
perusahaan.

Struktur kepemilikan perusahaan pada penelitian ini yaitu kepemilikan manajerial. Adanya
kepemilikan manajerial oleh pihak manajemen dapat bertindak sesuai dengan keinginan para pemegang
saham yang suatu saat dapat meningkatkan nilai dari perusahaan. Kepemilikan manajerial merupakan
kondisi dimana manajer memiliki saham perusahaan atau dengan kata lain manajer tersebut sekaligus
sebagai pemegang saham (Christiawan & Tarigan, 2007). Kepemilikan manajerial diukur menggunakan
presentase saham yang diperoleh dari jumlah saham yang dimiliki manajemen dibagi dengan jumlah
keseluruhan saham yang beredar.

Hasil penelitian Putranto & Kurniawan (2018), Dewi & Abundanti (2019) dan Dewi et al., (2019)
menunjukkan kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan hasil penelitian
Tambalean et al., (2018) dan (Mutammimah, 2019) kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan.

Profitabilitas menunjukkan tingkat kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba atas
pengelolaan aset perusahaan, semakin tinggi profitabilitas perusahaan maka semakin tinggi efisiensi
perusahaan untuk menghasilkan laba serta semakin tinggi pula untuk memaksimumkan kekayaan
pemegang saham. Profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan (Kasmir, 2016). Profitabilitas dapat diukur menggunakan Return On Asset
(ROA). ROA merupakan rasio untuk mengukur efektivitas manajemen secara keseluruhan dalam
menghasilkan keuntungan dengan aset yang ada. Semakin tinggi ROA perusahaan terhadap total asetnya
maka semakin baik.

Menurut penelitian Indriyani (2017), Widyantari & Yadnya (2017), Mutammimah (2019),
Yanti & Darmayanti (2019), Dewi & Abundanti (2019), Husna & Satria, (2019) dan Markonah et
al,.(2020) menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan
penelitian Septriana & Mahaeswari (2019), Tandanu & Suryadi (2020) dan Wahyudi (2020)
menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Leverage merupakan salah satu alat untuk mengukur seberapa besar kemampuan perusahaan
dalam melunasi utang dengan modal yang dimilikinya, dimana semakin tinggi leverage maka akan
semakin rendah laba yang akan dibagikan kepada pemegang saham dan sebaliknya. Apabila leverage
dapat dikelola dengan baik dan digunakan untuk proyek investasi yang produktif, hal tersebut dapat
memberikan pengaruh positif yang berdampak pada peningkatan profitabilitas (Husnan, 2009).
Leverage dapat diukur dengan menggunakan Debt to Equity Ratio (DER). DER merupakan rasio hutang
yang digunakan untuk mengukur perbandingan antara total hutang dengan total modal. Semakin tinggi
nilai rasio ini berarti semakin rendah modal sendiri dibandingkan dengan hutang (Sambora, 2014).

Menurut penelitian Markonah et al., (2020) dan Wahyudi (2020) menunjukkan bahwa leverage
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian Khoeriyah (2020) menyatakan bahwa
leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Ukuran perusahaan merupakan suatu skala yang dapat mengklasifikasikan seberapa besar
kecilnya suatu perusahaan dengan berbagai cara yaitu dapat diukur dengan total aset, nilai pasar saham,
dan lain-lain (Hery, 2017). Setiap perusahaan mempunyai ukuran yang berbeda, dimana semakin besar
ukuran suatu perusahaan maka semakin besar pula modal yang akan diinvestasikan di berbagai jenis
usaha (Kusha & Setijani, 2018). Ukuran perusahaan dapat diukur dengan melihat besar LN (Total Aset)
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perusahaan tersebut.

Penelitian Widyantari & Yadnya (2017), Yanti & Darmayanti (2019), Septriana & Mahaeswari
(2019), Dolontelide & Wangkar (2019), (Husna & Satria, 2019) dan Tandanu & Suryadi (2020)
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan penelitian
Indriyani (2017), Mutammimah (2019) dan Khoeriyah (2020) menyatakan bahwa ukuran perusahaan
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan hasil penelitian-penelitian terdahulu terdapat perbedaan hasil penelitian maka
penulis memutuskan untuk melakukan pengujian kembali pengaruh kepemilikan manajerial,
profitabilitas, leverage dan ukuran perusahaan. Penelitian dilakukan pada perusahaan Sub Sektor Food
and Baverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2020. Pemilihan perusahaan ini
karena hampir semua perusahaan menerbitkan laporan keuangan secara lengkap, dan juga banyak
perusahaan Sub Sektor Food and Baverage yang mengalami laba dalam kurun waktu 2015-2020.
Teori Sinyal (Signalling Theory)

Teori sinyal menyatakan bahwa perusahaan yang berkualitas baik dengan sengaja akan
memberikan sinyal pada pasar, dengan demikian pasar diharapkan dapat membedakan perusahaan yang
berkualitas baik dan buruk. Teori sinyal menjelaskan bahwa pemberian sinyal dilakukan oleh
manajemen untuk mengurangi informasi asimetris. Teori sinyal merupakan suatu isyarat yang
membahas tentang petunjuk bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan guna memberikan
sinyal bagi investor (Brigham, E. F., & Houston, 2011).

Secara garis besar teori sinyal (Signalling Theory) berkaitan erat dengan ketersediaan informasi
tentang kinerja suatu perusahaan dari manajer ke investor. Pada teori ini diketahui bahwa semakin
meningkatnya suatu pendapatan dalam perusahaan, maka prospek perusahaan untuk kedepannya akan
meningkatkan kinerja perusahaan menjadi lebih baik. Hal ini dapat memberikan sinyal yang baik bagi
perusahaan, sehingga investor akan tertarik untuk membeli saham tersebut dan sebaliknya apabila
perusahaan memberikan sinyal buruk maka akan mengakibatkan investor akan menjual sahamnya.

Analisis ini digunakan pada penelitian nilai perusahaan karena nilai perusahaan merupakan
pandangan investor mengenai kinerja perusahaan yang dapat dilihat dari harga sahamnya, dimana
harga saham perusahaan tinggi maka nilai perusahaannya juga tinggi. Penggunaan teori signalling,
dapat memberikan informasi berupa laporan keuangan sehingga investor dapat memahami isi dari
laporan keuangan tersebut sebagai pertimbangan apakah akan berinvestasi pada perusahaan tersebut atau
tidak. Dengan demikian, setiap informasi dari perusahaan dapat menjadi sinyal baik ataupun sinyal
buruk bagi nilai perusahaan itu sendiri.

Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan sangat penting karena dengan tingginya nilai perusahaan maka akan
meningkatkan kemakmuran suatu perusahaan (E.F Brigham & Gapenski, 1996). Nilai perusahaan
merupakan gambaran dari baik atau buruknya kinerja perusahaan tersebut yang biasanya dikaitkan
dengan harga saham. Semakin tinggi harga saham maka akan diikuti dengan tingginya nilai perusahaan,
dengan tingginya nilai perusahaan akan membuat rasa percaya seorang investor akan meningkat, baik
itu Kinerja perusahaan saat ini maupun prospek perusahaan dimasa depan (Sintyana & Artini, 2018).

Dalam penelitian ini nilai perusahaan dapat diukur dengan Price to Book Value (PBV).
Perusahaan yang tumbuh dengan kondisi yang bagus memiliki nilai Price to Book Value (PBV) lebih
dari satu, yang artinya bahwa harga saham perusahaan lebih besar daripada nilai buku perusahaan. Nilai
Price to Book Value yang tinggi dapat mencerminkan tingkat kemakmuran para pemegang saham yang
baik (Brigham, E. F., & Houston, 2011). Nilai perusahaan dapat dilihat dari faktor-faktor yang
mempengaruhinya. Faktor-faktor tersebut yaitu kepemilikan manajerial, profitabilitas dan ukuran
perusahaan memberikan sinyal dari manajer ke investor, sehingga investor dapat melihat perkembangan
perusahaan tersebut dari informasi yang diberikan oleh manajer.
Kepemilikan Manajerial

Kepemilikan manajerial merupakan kondisi dimana manajer memiliki saham perusahaan atau
dengan kata lain manajer tersebut sekaligus sebagai pemegang saham (Christiawan & Tarigan, 2007).
Dengan adanya kepemilikan saham oleh pihak manajemen akan termotivasi untuk meningkatkan kinerja
perusahaan sesuai dengan keinginan para pemegang saham yang nantinya dapat meningkatkan nilai dari
perusahaan.
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Profitabilitas

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan dan
meningkatkan efisiensi dalam menggunakan harta yang dimiliki Meidiawati & Mildawati
(2016), dimana semakin tinggi kemampuan perusahaan menghasilkan laba maka semakin besar return
yang diharapkan investor. Sehingga mengakibatkan investor semakin tertarik untuk menanamkan
saham diperusahaan tersebut dan dapat diartikan nilai perusahaan semakin meningkat.
Leverage

Leverage merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi
seluruh kewajiban finansial perusahaan baik jangka pendek maupun jangka panjang (Hery, 2017).
Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan merupakan suatu indikator yang menunjukkan kekuatan finansial
perusahaan. Setiap perusahaan mempunyai ukuran yang berbeda, semakin besar ukuran suatu
perusahaan maka semakin besar pula modal yang diinvestasikan di berbagai jenis usaha(Kusha &
Setijani, 2018).

METODE

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif. Sumber data yang digunakan dalam penelitian
ini adalah data sekunder, data yang digunakan dalam penelitian ini diambil dari laporan tahunan yang
telah diterbitkan oleh Bursa Efek Indonesia (BEI) yang didapat melalui website Bursa Efek Indonesia
yaitu www.idx.co.id, dengan respon berupa data laporan keuangan pada perusahaan manufaktur sub
sektor Food and Beverage yang terdaftar di BEI selama 6 tahun periode 2015-2020. Penelitian ini
menggunakan purposive sampling dengan kriteria: (a) Perusahaan Manufaktur Sub Sektor Food and
Baverage yang terdaftar berturut-turut di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-2020. (b)
Perusahaan Food and Baverage yang menerbitkan laporan keuangan dalam mata uang rupiah. (c)
Perusahaan food and beverage yang menyediakan laporan keuangan secara lengkap tahun 2015-
2020. (d) Perusahaan sektor manufaktur sub sektor Food and Baverage yang tidak mengalami kerugian
selama tahun 2015-2020. Sehingga menghasilkan sampel 10 perusahaan. Metode analisis yang
digunakan pada penelitian ini adalah analisis regresi linear berganda.

Variabel penelitian yang digunakan pada penelitian ini adalah dengan variabel dependen nilai
perusahaan dan variabel independen kepemilikan manajerial, profitabilitas, leverage dan ukuran
perusahaan.

Variabel dan Pengukurannya
Variabel Dependen

Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian yaitu nilai perusahaan. Nilai perusahaan
merupakan rasio pasar yang digunakan untuk mengukur kinerja harga pasar saham terhadap nilai
bukunya. Semakin tinggi nilai perusahaan, maka kinerja perusahaan dianggap semakin meningkat,
sehingga dapat menarik investor (Brigham & Houston, 2006). Dengan menggunakan rumus:

Harga Saham
Nilai Buku Per Saham
Variabel Independen

Kepemilikan Manajerial

Kepemilikan manajerial merupakan kepemilikan saham yang dimiliki oleh pihak manajemen
meliputi komisaris dan direksi yang secara aktif ikut dalam pengambilan keputusan perusahaan.
Kepemilikan manajerial dipandang sebagai alat ukur untuk menyatukan kepentingan antar
manajemen dengan pemilik (Jensen & Meckling, 1976). Dengan rumus sebagai berikut:

PBV=

Jumlah Saham yang dimiliki Manajemen
M= X100
Jumlah Saham yang beredar

Profitabilitas

Profitabilitas merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk meningkatkan laba dalam suatu
periode tertentu. Rasio yang digunakan dalam penelitian ini adalah Return on Asset (ROA). ROA sebagai
proksi dari profitabilitas karena return on asset memberikan penjelasan perihal kemampuan perusahaan
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dalam memperoleh laba dengan menggunakan aset yang dimiliki (Meidiawati & Mildawati, 2016).
Dengan menggunakan rumus:
A= Laba Bersih
Total Aset
Leverage
Leverage merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aset perusahaan dibiayai
dengan hutang. leverage digunakan untuk mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam membayar
seluruh kewajibannya, baik jangka pendek maupun jangka panjang jika perusahaan tersebut dibubarkan
atau dilikuidasi (Kasmir, 2018). Dengan rumus sebagai berikut:

B Total Liabilitas
" Total Ekuitas

Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan merupakan suatu penetapan besar kecilnya perusahaan. Semakin tinggi total
aset yang menunjukkan harta yang dimiliki perusahaan mengindikasikan bahwa besar pula harta yang
dimiliki perusahaan (Brigham, E. F., & Houston, 2011). Dengan menggunakan rumus sebagai berikut:
UP=LN (Total Asset)

HASIL DAN PEMBAHASAN

Penelitian ini ingin mengetahui apakah kepemilikan manajerial, profitabilitas, leverage dan
ukuran perusahaan mempengaruhi nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur sub sektor food and
beverage yang terdaftar di BEI tahun 2015-2020. Sampel yang terpilih sebanyak 10 perusahaan dalam 6
tahun, dipilih dengan meggunakan purposive sampling yaitu berdasarkan kriteria yang telah ditentukan.
Uji Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif dilakukan terhadap variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian yang
terdiri dari variabel kepemilikan manajerial, profitabilitas, leverage dan ukuran perusahaan. Analisis
statistik deskriptif dalam penelitian ini meliputi min, max, mean, dan standar deviasi. Deskripsi data
masing-masing dapat dilihat dalam tabel berikut:

Tabel 1.
Statistik Deskriptif
N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

DER

KM 60 ,00 48 ,0553 ,11429
ROA 60 ,03 ,53 ,1320 ,10108
DER 60 ,16 1,77 , 71455 ,43746
UP 60 26,66 32,73 29,2157 1,52346
PBV 60 21 30,28 5,3573  7,25959

Valid N (listwise) 60

Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah data berdistribusi normal atau tidak. Dalam
penelitian ini menggunakan uji Kolmogrov-Smirnov. Kriteria uji normalitas adalah data yang
berdistribusi normal, jika nilai signifikansi lebih besar dari 0,05. Hasil uji normalitas dalam penelitian
ini sebagai berikut:

Tabel 2.
Uji Normalitas
Unstandardized Residual ~Standar Keterangan
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,813 >0,05 Normal

Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah dalam data ditemukan adanya korelasi antar
variabel bebas. Untuk mengetahui ada atau tidaknya masalah multikolinearitas dilakukan dengan melihat
nilai VIF dan Tollerance. Jika nilai VIF <10 dan Tollerance >0,10, maka tidak terjadi multikolinearitas.
Apabila nilai VIF >10 dan Tollerance <0,10, maka dapat dinyatakan terjadi multikolinearitas.

INOVASI: Jurnal Ekonomi, Keuangan dan Manajemen Vol. 18 (2) 2022 | 298



Pengaruh kepemilikan manajerial, profitabilitas, leverage dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan
Desy Rosiana Widyastuti, Anita Wijayanti, Endang Masitoh W

Tabel 3.
Uji Multikolinearitas
Variabel  Tolerance  Standar VIF Standar  Keterangan
KM 0,950 >0,1 1,053 <10 Tidak terjadi multikoliniearitas
ROA 0,922 >0,1 1,085 <10 Tidak terjadi multikoliearitas
DER 0,928 >0,1 1,077 <10 Tidak terjadi multikolinearitas
UP 0,936 >0,1 1,068 <10 Tidak terjadi multikolinearitas

Uji Heteroskedastisitas

Uji ini menggunakan metode uji Glejser yaitu meregresikan antara variabel independen dengan
nilai residualnya. Jika nilai signifikansi antara variabel independen dan nilai residual >0,05 maka tidak
terjadi heteroskedastisitas.

Tabel 4.
Uji Heteroskedastisitas
Variabel Sig Standar  Keterangan
KM 0,164 >0,05  Tidak terjadi heteroskedastisitas
ROA 0,476 >0,05  Tidak terjadi heteroskedastisitas
DER 0,193 >0,05  Tidak terjadi heteroskedastisitas
UpP 0,400 >0,05  Tidak terjadi heteroskedastisitas

Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi digunakan untuk menguji apakah antar residual terdapat korelasi yang tinggi.
Dalam penelitian ini menggunakan uji Run Test. Uji ini merupakan bagian dari statistik non-parametric.
Apabila nilai Asymp. Sig. (2-tailed) <0,05, maka terdapat gejala autokorelasi. Tetapi, jika nilai
Asymp. Sig. (2-tailed) >0,05, maka tidak terdapat gejala autokorelasi.

Tabel 5.
Uji Autokorelasi
Unstandardized Residual Standar Keterangan
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,605 >0,05  Tidak Terjadi Autokorelasi

Uji Analisis Regresi Linear Berganda
Analisis regresi linear berganda digunakan untuk mengetahui pengaruh antara variabel
independen dengan variabel dependen, apakah diterima atau tidak.

Model Regresi

Tabel 6.

Hasil Analisis Regresi Linear Berganda
Variabel B
(Contant) -7,490
Kepemilikan Manajerial 0,044
Profitabilitas 54,331
Levergae 6,684
Ukuran Perusahaan 0,024

Berdasarkan tabel diatas, adapun persamaan regresi sebagai berikut:
Y =-7,490 + 0,044(X1) + 54,331(X2) + 6,684(X3) + 0,024(X4)

Keterangan:

Y : Nilai Perusahaan

o : Konstanta

B1- p4 : Koefisien Regresi

X1 : Kepemilikan Manajerial
X2 : Profitabilitas

X3 : Leverage

X4 : Ukuran Perusahaan

e : Eror

INOVASI: Jurnal Ekonomi, Keuangan dan Manajemen Vol. 18 (2) 2022 | 299



Pengaruh kepemilikan manajerial, profitabilitas, leverage dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan
Desy Rosiana Widyastuti, Anita Wijayanti, Endang Masitoh W

Uji Kelayakan Model (Uji F)

Uji F bertujuan untuk menunjukkan apakah semua variabel independen yang dimasukkan dalam
model regresi mempunyai pengaruh yang simultan terhadap variabel dependen. Pada uji ini dapat
dikatakan layak jika nilai F hitung > F tabel. Berikut hasil uji F:

Tabel 7.
Uji Kelayakan Model (Uji F)
Variabel Friung  Fravel  Sig. Krit Keterangan
KM, ROA, DER,UP 85,522 2,543 0,000 <0,05 Model layak

Berdasarkan hasil tabel uji F diatas, menunjukkan F hitung lebih besar F tabel (85,522 > 2,543)
dan nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 (0,000 < 0,05), maka Ho ditolak dan Ha diterima. Hal ini
berarti bahwa variabel Kepemilikan Manajerial (KM), Profitabilitas (ROA), Leverage (DER) dan
Ukuran Perusahaan (UP) berpengaruh terhadap variabel dependennya yaitu Nilai Perusahaan (PBV).
Sehingga, model dalam penelitian sekarang dapat dikatakan fit.

Uji Hipotesis (Uji t)

Uji t bertujuan untuk menguji variabel secara individual terhadap variabel dependen. Apabila t
hitung >t tabel maka Ha akan diterima dan Ho ditolak, jika sebaliknya t hitung < t tabel maka Ha ditolak
dan Ho diterima, dengan tingkat signifikansi 0,05%. Berikut hasil uji hipotesis:

Tabel 8.
Uji Hipotesis (Uji t)
Hipotesis T hitung T tabel  Sig. Standar  Keterangan

H1 0,013 >2,004 0,989 <0,05 Ditolak
H2 14,474 >2,004 0,000 <0,05 Diterima
H3 7,733 >2.004 0,000 <0,05 Diterima
H4 0,096 >2004 0,924 <0,05 Ditolak

Berdasarkan tabel hasil uji t diatas, dapat diartikan berdasarkan hipotesis yang terbentuk sebagai
berikut:
Pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan

Dalam penelitian ini hipotesis pertama yang dirumuskan adalah kepemilikan manajerial
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Dalam penelitian berdasarkan hasil uji dan perhitungan diatas,
variabel kepemilikan manajerial memiliki t hitung sejumlah 0,013. Sedangkan t tabel sebesar 2,004.
Ternyata nilai t hitung lebih kecil dari t tabel (0,013 < 2,004) dan nilai signifikansi sebesar 0,989 yang
berarti lebih besar dari 0,05, dengan begitu kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Maka dapat disimpulkan bahwa H1 ditolak.

Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan

Dalam penelitian ini hipotesis kedua yaitu profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan hasil uji dan perhitungan diatas variabel profitabilitas memiliki t hitung sebesar 14,474
dengan nilai signifikansi sebesar 0,000, dapat diartikan bahwa t hitung lebih besar dari t tabel dan
nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05, dengan begitu profitabilitas berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Maka dapat disimpulkan bahwa H2 diterima.

Pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan

Dalam penelitian ini hipotesis ketiga yaitu leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan hasil uji dan perhitungan diatas variabel leverage memiliki t hitung sebesar 7,733 dengan
nilai signifikansi sebesar 0,000, dapat diartikan bahwa t hitung lebih besar dari t tabel dan nilai
signifikansi lebih kecil dri 0,05, dengan begitu leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Maka
dapat disimpulkan bahwa H3 diterima.

Pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan

Dalam penelitian ini hipotesis keempat yaitu ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Berdasarkan hasil uji dan perhitungan diatas variabel ukuran perusahaan memiliki t hitung
sebesar 0,096 dengan nilai signifikansi 0,924, dapat diartikan bahwa t hitung lebih kecil dari t tabel dan
nilai signifikansi lebih besar dari 0,05, dengan begitu ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. Maka dapat disimpulkan bahwa H4 ditolak.
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Uji Koefisien Determinasi (R?)

Uji koefisien determinasi bertujuan untuk menunjukkan besar presentase pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen. Didalam hasil output SPSS, koefisien determinasi terletak pada
Adjusted R Square. Berikut hasil uji koefisien determinasi:

Tabel 9.
Uji Koefisien Determinasi (R?)
Model Adjusted R Square Keterangan
1 0,851 Berpengaruh sebesar 85,1%

Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi diatas, menunjukkan bahwa nilai  koefisien
determinasi  (Adjusted R Square) sebesar 85,1% dipengaruhi oleh variabel independen yaitu
kepemilikan manajerial, profitabilitas, leverage dan ukuran perusahaan. Sedangkan sisanya 14,9%
dipengaruhi oleh variabel yang tidak dalam penelitian ini.

Pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan

Hasil pengujian seperti tersaji pada tabel diatas menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa semakin tinggi kepemilikan
manajerial dalam suatu perusahaan maka dapat menurunkan nilai perusahaan. Kepemilikan manajerial
pada perusahaan manufaktur sub sektor food and beverage cenderung masih sangat rendah, hal tersebut
sudah dibuktikan dalam statistik deskriptifnya bagian rata-rata. Rendahnya saham yang dimiliki oleh
manajemen dapat mengakibatkan pihak manajemen belum ikut merasakan memiliki perusahaan
tersebut, karena tidak semua keuntungan dapat dinikmati oleh manajemen yang menyebabkan pihak
manajemen dapat termotivasi untuk memaksimalkan utilitasnya, sehingga dapat merugikan pemegang
saham. Selain itu, rendahnya kepemilikan saham oleh manajemen membuat Kinerja manajemen juga
cenderung rendah, sehingga tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian (Tambalean et al., 2018) Tambalean et al. (2018) dan Mutammimah (2019) bahwa kepemilikan
manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Tetapi tidak sejalan dengan penelitian Putranto
& Kurniawan (2018), Dewi & Abundanti (2019) dan Dewi et al. (2019) menyatakan bahwa kepemilikan
manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan

Hasil pengujian seperti tersaji pada tabel 9 menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh
terhadap nilai perusahaan. Sehingga dapat diartikan bahwa adanya tingkat profitabilitas yang tinggi pada
suatu perusahaan maka dikatakan dapat meningkatkan nilai perusahaan. Semakin tinggi profitabilitas
yang dimiliki perusahaan dan pada perusahaan manufaktur sub sektor food and beverage berhasil
membukukan laba yang terus meningkat yang menunjukkan bahwa perusahaan tersebut berjalan dengan
baik, sehingga akan menciptakan sinyal positif bagi para investor serta dapat meningkatkan nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Indriyani (2017), Widyantari & Yadnya
(2017), Mutammimah (2019), Yanti & Darmayanti (2019), Dewi & Abundanti (2019), Husna & Satria
(2019) dan Markonah et al. (2020) bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Tetapi
tidak sejalan dengan penelitian Septriana & Mahaeswari (2019), Tandanu & Suryadi (2020) dan
Wahyudi (2020) menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan

Pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan

Hasil pengujian seperti tersaji pada tabel 9 menunjukkan leverage berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Hal ini menunjukkan dengan tingginya leverage perusahaan dapat dimanfaatkan untuk
memperoleh profit yang lebih tinggi dengan menggunakan modal yang berasal dari hutang, perusahaan
dapat menjalankan usahanya secara maksimal sehingga profit yang diperoleh perusahaan dapat
meningkat. Dengan perolehan profit yang tinggi maka akan meningkatkan kepercayaan pihak luar
perusahaan tersebut. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Markonah et al. (2020) dan Wahyudi
(2020) bahwa leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Tetapi tidak sejalan dengan penelitian
Khoeriyah (2020) menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
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Pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan

Hasil penelitian seperti tersaji pada tabel 9 menunjukkan bahwa ukuran perusahaan tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan besar kecilnya perusahaan tidak dapat
dijadikan tolak ukur dalam peningkatan nilai perusahaan. Dikarenakan kurang tingginya total aset dalam
perusahaan dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Semakin besar ukuran perusahaan maka semakin
besar pula dana yang akan dibutuhkan. Dimana sumber dana yang didapat berasal dari pihak eksternal,
maka cenderung akan memiliki hutang yang besar. Dengan hutang yang besar maka perusahaan
seharusnya mampu untuk mendapatkan pengembalian berupa aset yang besar. Hasil penelitian ini sejalan
dengan penelitian Indriyani (2017), Mutammimah (2019) dan Khoeriyah (2020) yang menyatakan
bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Tetapi tidak sejalan dengan
penelitian Widyantari & Yadnya (2017), Yanti & Darmayanti (2019), Septriana & Mahaeswari (2019),
Dolontelide & Wangkar (2019), Husna & Satria (2019) dan Tandanu & Suryadi (2020) menyatakan
bahwa ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan

SIMPULAN

Penelitian ini dilakukan untuk menguji dan menganalisis pengaruh kepemilikan manajerial,
profitabilitas, leverage dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini menggunakan
metode Uji Regresi Linear Berganda. Berdasarkan hasil penelitian dari uji regresi diketahui bahwa
kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini terjadi karena rendahnya
kepemilikan saham oleh manajemen membuat kinerja manajemen cenderung rendah, sehingga tidak
mempengaruhi nilai perusahaan. Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Karena dengan
tingkat profitabilitas yang tinggi pada suatu perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan, sehingga
hal ini dapat memberikan sinyal positif bagi para investor serta mampu meningkatkan nilai perusahaan.
Leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan dengan tingginya leverage,
perusahaan dapat dimanfaatkan untuk memperoleh laba yang tinggi dengan perolehan laba yang tinggi,
maka akan meningkatkan kepercayaan pihak eksternal perusahaan tersebut. Ukuran perusahaan tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan besar kecilnya perusahaan tidak dapat
dijadikan tolak ukur dalam peningkatan nilai perusahaan. Dikarenakan kurang tingginya total aset
dalam perusahaan dapat mempengaruhi nilai perusahaan.
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