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ABSTRAK

Nilai perusahaan adalah perseps investor terhadap perusahaan yang sering
berkaitan dengan harga saham. Harga ssham yang tinggi akan membuat nilai
perusahaan juga tinggi. Nilai perusahaan menjadi hal yang penting, sebab nilai
perusahaan mencerminkan tingkat pengembalian investasi dari para investor.
Tujuan dalam penelitian ini untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan,
leverage, kebijakan dividen dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Data
untuk penelitian ini bersumber dari laporan keuangan perusahaan manufaktur
industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
2014-2020. Pengambilan sampel menggunakan purposive sampling yang
memiliki laporan keuangan tahunan terpublikasi selama periode 2014-2020.
Populasi pendlitian ini sebanyak 52 perusahaan dan didapat 15 sampel
perusahaan manufaktur industri barang konsumsi. Variabel dependen dalam
penelitian ini adalah nila perusahaan yang diukur menggunakan tobin’s g.
Variabel independen dalam penélitian ini, yaitu ukuran perusahaan, leverage,
kebijakan dividen dan profitabilitas. Analisis yang digunakan dalam penelitian
ini adalah analisis statistik deskriptif dan analisis regresi data panel dan uji
asumsi klasik. Hasil penelitian menyatakan bahwa ukuran perusahaan, leverage,
kebijakan dividen dan profitabilitas yang diukur oleh ROE tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan, sedangkan variabel profitabilitas yang diukur oleh
ROA berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

KataKunci: Nilai Perusahaan, Leverage, Kebijakan Dividen, Profitabilitas.
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ABSTRACT

Value investor perception of the company is often associated with the company’s
stock price, the higher the stock price will make the company’s value is also high.
The company’s value becomes important, because the company’s value reflects
the return on investment of the investors. The purpose of this study is to determine
the effect of firm size, leverage, dividend policy and profitability on firm value.
The data for this study is sourced from the financial statements of consumer goods
manufacturing companies listed on the Indonesia Sock Exchange (IDX) for the
2014-2020 period. Sampling using purposive sampling which has published
annual financial reports for the period 2014-2020. The population of this study
was 52 companies and obtained 15 samples of manufacturing companies in the
consumer goods industry. The dependent variable in this study is firm value which
is measured using Tobin's . The independent variables in this study are firm size,
leverage, dividend policy and profitability. The analysis used in this research is
descriptive statistical analysis and panel data regression analysis and classical
assumption test. The results of the study stated that firm size, leverage, dividend
policy and profitability as measured by ROE had no effect on firm value, while the
profitability variable measured by ROA had a positive effect on firm value.

Keywords: Firm Value, Leverage, Dividend Policy, Profitability.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Dalam era industrialisas mengharuskan setiap perusahaan untuk terus
meningkatkan daya saingnya. Peningkatan daya saing perusahaan dilakukan
dengan memaksimalkan produktifitas. Produktifitas yang tinggi akan berpengaruh
terhadap nilai suatu perusahaan. Perusahaan pada umumnya memiliki tujuan yang
bersifat jangka pendek dan jangka panjang. Tujuan jangka pendek perusahaan
adalah memperoleh keuntungan secara maksimal, sedangkan tujuan jangka
panjang bagi perusshaan adalah memaksimalkan nilai  perusahaan.
Memaksimalkan nilai perusahaan dilakukan dengan memaksimalkan kemakmuran
pemilik atau pemegang saham. Memaksimalkan kemakmuran ini dilakukan
dengan melakukan kinerja yang baik, sehingga dapat meningkatkan nilai
perusahaan serta harga saham perusahaan. Menurut Febriana et a., (2016) nilai
perusahaan sering dihubungkan dengan harga saham. Harga saham yang tinggi
akan mempengaruhi nilai perusahaan yang tinggi, sehingga hal ini akan menarik
paracalon investor.

Calon investor ketika akan menanamkan sahamnya ke perusahaan, faktor
utama yang dilihat yaitu dari nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi
menandakan harga sahamnya juga meningkat. Seperti halnya sekarang banyak
investor yang tertarik untuk menanamkan sahamnya pada perusahaan-perusahaan
manufaktur, khususnya pada manufaktur industri barang konsumsi. Menurut

mentri perindustrian, Agus Gumiwang Kartasasmita, perusahaan industri barang



konsumsi ini mampu tumbuh positif secara tahunan. Berikut data perusahaan yang
mampu tumbuh secara tahunan:

Tabel 1. Presentas Pertumbuhan Perusahaan Manufaktur Industri Barang

Konsumsi

No Perusahaan Presentasi pertumbuhan
1. Indutri Kimia Farmasi dan obat Tradisional 11,45%

2. Industri Karet, Barang dari Karet dan Plastik 3,84%

3. Industri Makanan dan Minuman 2,45%

Sumber: liputan6.com,2020 (diolah)

Berdasarkan laporan keuangan semester | 2020, industri sektor barang
konsumsi menjadi sektor yang paling minim koreksinya dibandingkan dengan
sektor lainnya. Sebagian besar industri sektor barang konsumsi berhasil
mempertahankan kinerjanya di tengah resesi dan krisis akibat covid-19, walaupun
tidak bisatumbuh tinggi. Berikut indeks sektoral kuartal 1/2020:

Tabdl 2. Perubahan sektor manufaktur

No  Sektor Perubahan Posisi 31 Maret
1. Indeks sektor industry barang konsumsi -19,17% 1659,14
2. Indeks sektor perdagangan, jasa, dan investasi -21,77% 602,27
3. Indeks sektor pertambangan -23,54% 1184,09
4. Indeks sektor keuangan -26,94% 989,67
5. Indeks sektor infrastruktur, utilitas dan -29,20% 805,43
transportasi
6. Indeks sektor manufaktur -29,52% 1.027,10
Indeks sektor property, real estat dan konstruks  -32,84% 338,41
bangunan
Indeks sektor pertanian -39,10% 928,46
Indeks sektor aneka industry -40,10% 733,03
10.  Indeks sektor industry dasar dan kimia -40,68% 580,26

Sumber:bisnis.com, 2020 diolah



Berdasarkan tabel di atas juga dapat dilihat bahwa sektor industri barang
konsumsi menjadi sektor pertama yang minim koreksinya dibandingkan dengan
sektor manufaktur lainnya. Mengutip pada data Bursa Efek Indonesia juga
menyatakan bahwa sektor industri barang konsumsi ini hanya terkoreksi 5,5%
sgjak awal tahun 2020. Bandingkan dengan indeks sektor properti yang ambles
hingga 34,8% dan indeks aneka industri yang turun hingga 29,55%. Minimnya
koreksi yang terjadi pada indeks sektor barang konsumsi menunjukan bahwa
saham-saham disektor consumer goods memang cenderung lebih resilient (kokoh)
ditengah kondisi pasar seperti ini. Hal ini juga menjadi salah satu pertimbangan
peaku pasar untuk mengkoleksi saham-saham di sector consumer. Etmiten
barang konsumsi dinilai cukup bertahan dari sentimen pembatasan sosial berskala
besar (PSBB). Berikut beberapa contoh perusahaan pada sektor manufaktur
industri barang konsumsi yang mengalami peningkatan |aba:

Tabel 3. Tabel peningkatan |aba sektor manufaktur industri barang konsumsi

No Nama Perusahaan Laba Tahun Laba Tahun Presentasi
2019 2020 Kenaikan
1 PT Indofood CBP  Sukses 2,57 Triliun 3,37 Triliun 31,12%
Makmur Tbk (ICBP)
2. PT Indofood Sukses Makmur Thk 2,54 Triliun 2,84 Triliun 11,81%
(INDF)
3. PT Kalbe Farma Thk (KLBF) 1,26 Triliun 1,39 Triliun 10,3%

Sumber: Kontan.co.id, 2020 diolah.

Perusahaan pada sektor indutri barang konsumsi pada tabel 3 di atas
mengalami peningkatan laba meskipun dalam krisis pademi covid-19. Pademi
covid-19 ini menimbulkan pembatasan sosia berskala besar yang mengakibatkan
masyarakat untuk tetap melakukan aktivitas dari rumah dengan tetap menjaga

imunitas tubuh dengan sehat. Menjaga imunitas tubuh agar tetap sehat ini



dilakukan masyarakat dengan saran mengkonsumsi asupan makan-makanan yang
bergizi. Ha ini menyebabkan banyaknya permintaan produk kebutuhan pokok
rumah tangga yang tinggi, sehingga pada perusahaan-perusahaan sektor industri
barang konsumsi banyak yang mengalami kenaikan. Seperti pada perusahaan
ICBP dan INDF.

Kenaikan permintaan bukan hanya dirasakan pada perusahaan industri
bahan pokok rumah tangga, tetapi juga perusahaan obat-obatan dan kimia. Dalam
kondisi pademi covid-19 bukan hanya asupan makanan bergizi sgja yang berguna
untuk meningkatan imunitas tubuh tetapi dibutuhkan juga mulivitamin.
Multivitamin dan obat-obat ini sangat banyak mengalami peningkatan karena
didorong oleh perilaku kesadaran masyarakat. K esadaran masyarakat ini membuat
perusahaan-perusahaan besar obat-obatan dan multivitamin juga menga ami
kenaikan permintaan yang tinggi, seperti yang didlami saah satunya pada
perusahan KLBF.

Huang et d., (2020) menyatakan banyak faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan. Salah satu dari faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan yaitu
ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan diduga bisa mempengaruhi nilai
perusahaan, karena ukuran perusahaan merupakan suatu kondisi yang dapat
dilihat dengan jelas dari banyaknya aset yang dimiliki oleh perusahaan. Ukuran
perusahaan dilihat juga dari hasil penjualan yang dilakukan, rata-rata penjualan
dan rata-rata dari total aset. Besar kecilnya suatu aset dapat digambarkan mela ui
penjualan bersih pada tahun berjalan atau kondisi saat ini dan penjualan pada
tahun-tahun sebelumnya. Ukuran perusahaan ini juga merupakan faktor penentu

kepercayaan investor.



Menurut Murni et a., (2017) leverage adalah rasio atau proporsi yang
menunjukkan besarnya hutang yang digunakan oleh perusahaan. Nilai leverage
yangtinggi menunjukan biaya perusahaan tidak bergantung pada pendanaan
internal. Dengan semakin tingginya rasio leverage menunjukan semakin besarnya
dana yang disediakan kreditur. Hal tersebut akan membuat investor berhati-hati
untuk berinvestasi diperusahaan yang memiliki rasio leverage yang tinggi.
Namun ketika hutang yang digunakan perusahaan dapat digunakan dengan
manfaat yang benar ini akan membuat perusahaan bernilai dan perusahaan akan
dipandang baik oleh investor, sehingga investor tertarik untuk menanamkan
sahamnya.

Kebijakan dividen juga mengendalikan peran penting untuk peningkatan
nilai perusahaan. Pembagian dividen seringkali digunakan sebagai signa yang
positif dari manajer yang mempunyai informasi lengkap kepada investor dengan
pembayaran dividen yang tinggi akan mendorong investor melakukan pembelian
saham sehingga bisa menaikkan harga saham.

Faktor lainnya yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah profitabilitas.
Profitabilitas dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan Return On Assets
(ROA) dan Return On Equity (ROE). ROA merupakan rasio atau proprosi yang
menggambarkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan pengembalian atas
aset yang digunakan. Return On Assets mencerminkan berapa banyak
pengembalian yang dihasilkan dari setiap rupiah uang yang diinvestasikan dalam
aset. Sintyana & Artini, (2019) menyatakan semakin tinggi ROA, semakin tinggi
keuntungannya yang dihasilkan perusahaan, maka ha ini membuat investor

tertarik dengan nilai sashamnya.



Return On Equity (ROE) adalah rasio atau proporsi yang mejelaskan
seberapa persen laba bersih diperoleh jika diukur menggunakan modal pemilik.
Semakin tinggi keuntungannya, maka return yang dihasilkan oleh perusahaan
semakin tinggi. Perusshaan yang memiliki tingkat return yang tinggi akan
menaikan harga sahamnya, sehingga investor akan lebih berminat untuk membeli
lebih banyak saham perusahaan yang tersedia.

Ada banyak penelitian yang meneliti tentang nilai perusahaan. Dari
beberapa penelitian membuktikan hasil yang tidak sama. Penelitian yang
dilakukan oleh Suryana, Rahayu, & SE., M.Ak., Ak, (2018) menemukan bahwa
leverage tidak berpengaruh terhadap nilai Perusahaan, profitabilitas berpengaruh
dengan arah negatif signifikan terhadap nilai perusahaan, dan ukuran perusahaan
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.

Penelitian yang dilakukan Utomo, (2016) menunjukkan bahwa Ukuran
perusahaan  berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai perusahaan.
Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Suryana et a., (2018) dengan
judul Pengaruh ukuran perusahaan, leverage, dan profitabilitas terhadap nilai
perusahaan pada sektor property dan real estate yang menemukan bahwa ukuran
perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh | Gusti Ngurah Gede Rudangga, (2016)
menunjukkan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Suryanawa, (2019) yang
menunjukkan leverage berpengaruh negatif dan signifikan pada nilai perusahaan,

dan ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan pada nilai perusahaan.



Penelitian yang dilakukan oleh Martha, Lidya, (2018) menunjukkan bahwa
variabel profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan, sedangkan kebijakan dividen berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan
oleh Kurnia, (2017) yang menunjukkan hasil bahwa kebijakan deviden dengan
proxi debt payout ratio (DPR) memiliki nilai signifikansi 0,000 mempengaruhi
nilai perusahaan dengan proxi tobin’s q.

Penelitian yang dilakukan Oktaviarni, F, (2019) membuktikan hasil yang
berbeda bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan, hal ini
mempunyai arti bahwa profitabilitas akan memberikan nilai tambah kepada nilai
perusahaan yang tercermin dalam harga sahamnya. Berbeda dengan penelitian
yang dilakukan oleh Lulu, (2018) yang menyatkan bahwa profitabilitas
berpengaruh signifikan negatif terhadap nilai perusahaan.

Atas dasar latar belakang yang telah diuraikan di atas, terutama adanya
perbedaan hasil penelitian sebelumnya, maka perlu dilakukan penelitian mengenai
“Pengaruh Ukuran Perusahaan, Leverage, Kebijakan Dividen, dan

Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan”



B. Rumusan M asalah

Berdasarkan latar belakang di atas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini

dapat dirumuskan sebagai berikut:

Apakah Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan?
Apakah Leverage berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan?

Apakah Kebijakan Dividen berpengaruh terhadap Nilal Perusahaan?
Apakah Return On Assets (ROA) berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan?

Apakah Return On Equity (ROE) berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan?

C. Tujuan Pendlitian

Tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut:

1

2.

Untuk mengetahui pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan
Untuk mengetahui pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan

Untuk mengetahui pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan
Untuk mengetahui pengaruh Return On Assets (ROA) terhadap Nilai
Perusahaan

Untuk mengetahui pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap Nilai

Perusahaan



D. Manfaat Pendlitian
Pendlitian ini diharapkan memiliki manfaat sebagai berikut:
1. Manfaat Teoritis
Secara teoritis, penelitian ini diharapkan dapat menjelaskan dan
memperkaya teori mengenai ukuran perusashaan, leverage, kebijakan
dividen, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan.
2. Manfaat Praktis
a. Bagi peneliti, pendlitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan
dan wawasan serta ilmu pengetahuan tentang ukuran perusahaan,
leverage, kebijakan dividen, dan  profitabilitas terhadap nila
perusahaan.
b. Bagi perusahaan, penelitian ini dapat memberikan masukan dan solusi
kepada penentu kebijakan perusahaan dengan permasalahan mengenai
ukuran perusahaan, leverage, kebijakan dividen, dan profitabilitas

terhadap nilai perusahaan.
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TELAAH PUSTAKA DAN PERUMUSAN MODEL PENELITIAN

A. Telaah Pustaka
1. Pengertian Teori Efisiensi Pasar

Fahmi, (2012) Pasar efisien (market efficient) adalah suatu kondisi
dimana informasi tentang semua harga dapat diperoleh secara terbuka dan
cepat tanpa ada hambatan yang khusus. Menurut Tandelilin, (2010) Pasar
modal efisien adalah pasar dimana harga semua sekuritas yang diperdagangkan
telah mencerminkan semua informasi yang tersedia. Konsep pasar efisien
menyiratkan adanya suatu proses penyesuaian harga sekuritas menuju harga
keseimbangan yang baru, sebagai respon atas informasi baru yang masuk ke
pasar.

Tandelilin, (2010) Hipotesis pasar efisien adalah pada pasar efisien
harga sekuritas terevaluasi dengan cepat dengan informasi penting yang
berkaitan dengan sekuritas tersebut. Pada pasar yang efisien harga sekuritas
akan dengan cepat berevaluasi dengan adanyainformasi penting yang berkaitan
dengan sekuritas tersebut. Sedangkan pada pasar yang kurang efisien harga
sekuritas akan kurang bisa mencerminkan informasi yang ada, atau terdapat |ag
dalam proses penyesuaian harga, sehingga akan terbuka celah bagi investor
untuk memperoleh keuntungan dengan memanfaatkan situasi lag tersebut.
Menurut Fahmi, (2012) Hipotesis pasar efisien (efficient market hypothesis)
adalah teori yang menyatakan bahwa dalam pasar bebas, dengan persaingan
dalam memperoleh keuntungan, semua informasi pengetahuan dan perkiraan

direflesikan secara akurat didalam harga-harga pasar.

10
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Terdapat tiga bentuk-bentuk efisiensi pasar yaitu:

1. Efisiensi bentuk lemah (weak form). Hipotesis pasar moda yang efisien
daam bentuk lemah (weak form) menyatakan bahwa harga saham
mencerminkan semuainformasi yang ada pada catatan harga diwaktu lalu.

2. Efisiensi bentuk setengah kuat (semi strong form). Hipotesis pasar dalam
bentuk setengah kuat (semi strong form) menyatakan bahwa harga-harga
bukan hanya mencerminkan harga-harga diwaktu yang lalu, tetapi semua
informasi yang dipublikasikan.

3. Efisiensi bentuk kuat. Hipotesis pasar modal yang efisien dalam bentuk kuat
(strong form) menyatakan bahwa semua informasi yang relevan yang

tersedia yang tercermin dalam harga saham.

2. Nilai Perusahaan (Tobin’s q)

a. Pengertian Nilai Perusahaan

Agustina, (2017) menjelaskanemukan bahwa nilai  perusahaan
dicirikan sebagai penghargaan pasar. Nilai perusahaan yang diperkirakan
adalah nilai penawaran organisasi yang dibingkai dari pertukaran pedagang dan
pembeli. Biaya penawaran ini dianggap sebaga representasi dari nilai sumber
daya organisasi. Nilai perusahaan dicirikan sebaga citra berkembangnya
investor. Perkembangan ini ditunjukkan jika biaya persediaan organisasi
meningkat. Kenaikan biaya saham menunjukkan keberhasilan investor yang
semakin tinggi. Sukmadijaya & Cahyadi, (2017) mengungkapkan bahwa nilai
perusahaan merupakan kesan suatu nilai yang menjelaskan nilai organisasi dan

penghargaan buku.
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Tujuan perusshaan yaitu mengembangkan nilai  perusahaan.
Mengembangkan nilai perusahaan ini dilakukan yang pertama melaui
pertumbuhan keberhasilan pemegang saham, yang kedua melaui nila
perusahaan. Nilai perusahaan yang maksimal dapat tercapai jika pemegang
saham yang mengelola perusahaan merupakan ahli dalam bidang seperti
komisaris atau manajer. Perusahaan akan berusaha memaksimalkan nilai

perusahaannya.

b. Tipe-tipeNilai
Jogiyanto, (2009) menyatakan bahwa terdapat beberapa nila yang

berhubungan dengan harga saham, yaitu:

1) Nilai Buku

Nilai buku adalah nilai saham menurut pembukuan perusahaan penerbit.
Untuk menghitung nilai buku suatu saham, perlu diketahui nilai-nilai yang
terkait dengannya. Nilai tersebut adalah nilai nominal (parvalue), tambahan
modal disetor, nilai modal disetor dan laba ditahan.

2) Nilai pasar

Nilai Harga pasar adalah nila tercatat pada jam penawaran. Hal ini juga
menyiratkan bahwa harga pasar adalah nila ssham yang terjadi pada
perdagangan saham pada waktu tertentu yang dikendalikan oleh anggota
pasar (pasar organik).

3) Nilai intrinsik (intrinsic value)

Nilai intrinsik atau atau disebut nilai kunci adalah nilai asli dari nilai saham.
Dadam nilai dami ada dua jenis pemeriksaan yang secara luas digunakan

untuk menentukan nilai asli. Ada pemeriksaan stok, khususnya pemeriksaan
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keamanan penting dan pemeriksaan khusus. Pemeriksaan khusus digunakan
secara luas oleh para ahli dalam menentukan biaya persediaan, sedangkan
pemeriksaan esensiad umumnya digunakan oleh para skolastik pasar
merupakan nilai yang tercatat seat dijual. Diartikan juga nilai pasar
merupakan harga saham yang terjadi di Bursa Efek pada waktu tertentu yang

ditentukan oleh pelaku pasar (penawaran dan permintaan).

c. Rasio Nilai Perusahaan

Rasio nilai perusahaan adalah sekumpulan rasio atau proporsi yang
menghubungkan biaya saham organisasi dengan pendapatan, pendapatan,
dan harga buku per sshamnya. Sudana, (2011) menyatakan bahwa proporsi
valuasi adalah proporsi yang diidentikkan dengan evaluasi pameran
saham-saham organisasi yang telah dipertukarkan di pasar moda (go
public). Proporsi ini dapat menentukan seberapa besar individu
menghargai organisasi, sehingga individu tertarik supaya dapat membeli
saham dengan harga lebih tinggi daripada biaya pada harga buku. Ada

beberapa proporsi harga pasar yang umum digunakan, khususnya:

1) Price Earning Ratio (PER)

Eduardus, (2001) PER menjelaskan rasio atau perbandingan
antara harga saham terhadap earning perusahaan. Harahap, (2010)
menyatakan rasio ini menentukan pemeriksaan antara biaya penawaran
dasar yang ditawarkan dibandingkan dengan bayaran yang didapat. Tinggi
Untuk masing-masing menunjukkan bahwa kemungkinan dan
pengembangan organisasi di masa mendatang sangat tinggi. Eduardus,

(2001) secara numerik untuk memastikan PER adal ah sebagai berikut:
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Harga per | i mbar saham
FHH =

harga per lembar saham

2) Price Book Value (PBV)

Price Book Value Ratio (PBV) atau rasio harga saham terhadap
nilai buku adalah salah satu indikator dalam menilai perusahaan. PBV ini
membandingkan harga saham dengan nilai buku per lembarnya. PBV
menjelaskan seberapa besar pasar mengharagal nila sasham pada
perusahaan. Perusahaan yang baik umumnya memiliki rasio PBV di atas
satu, yang artinya bahwa nilai pasar saham lebih besar dari nilai buku
perusahaan. Nilai buku per saham dihitung dengan absolut aset perusahaan
dikurangi dengan kewgjibannya dan selisihnya kemudian dibagi dengan
jumlah lembar saham yang beredar. Weston, Fred, J., & Thomas, (1999)

rasio ini dihitung dengan rumus:

Harga pusur per SARaM
ppy = — PP

Nilai bukw per saham
3) Tobin’s Q

Tobin’s Q atau rasio yang menjelaskan fungsi sebagai proksi dari
niali perusahaan. Rasio ini menggambarkan prespektif investor terhadap
nilai pasar. Huang et a., (2020) menggunakan rumus Tobin’s Q sebagai

berikut:

Total Maket Valus + Total ook Valus 0f Lialibities

rotal Book Valuo Of Assefs

Tobin’s Q =
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Nilai perusahaan dalam pemeriksaan ini diperkirakan dengan
rasio tobin’s q. Dewi & Widi, (2014) mengungkapkan bahwa rasio tobin's
g adalah salah satu proporsi yang dianggap memberikan data terbaik.
Menggunakan rasio tobin’s q karena rasio ini dapat menjelaskan berbagai
fenomena yang berbeda dalam kegiatan perusahaan, misalnya, peristiwa
kontras cross-sectional dalam dinamika usaha dan hubungan antara
kepemilikan saham mangemen dan nilai perusahaan. Tobin's Q
menggabungkan semua komponen hutang perusshaan dan modal
penawaran, tidak hanya komponen ssham biasa. Dewi & Widi, (2014)
mengungkapkan bahwa perusahaan dengan tobin's q yang tinggi sebagian
besar memiliki corporate brand image yang sangat solid. Perusahaan
sebagai elemen moneter tidak hanya memanfaatkan nilai dalam membiayai
kegiatan fungsionalnya, tetapi juga dari berbagai sumber seperti
kewgjiban, baik jangka panjang maupun saat ini. Dengan cara ini,
penilaian yang dibutuhkan oleh perusahaan tidak hanya dari investor,
tetapi juga dari bos pinjaman. Semakin besar uang muka yang diberikan
oleh bank, maka semakin tinggi kepercayaan yang diberikan, hal ini

menyiratkan bahwa perusahaan memiliki nilai organisasi yang lebih besar.

3. Ukuran Perusahaan

Nuraina, (2012) mengungkapkan ukuran perusahaan merupakan besar
kecilnya suatu perusahaan. Besar kecilnya perusahaan ini digambarkan melalui
total aktiva, jumlah penjualan, rata-rata total penjualan dan rata-rata total aktiva.
Ukuran perusahaan yang besar menandakan bahwa perusahaan ini memiliki nilai

yang besar. Sitanggang, (2013) mengungkapkan bahwa, prestasi perusahaan yang
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baik, bisa ditunjukan dengan ukuran perusahaan dan kapasitas pasar atau
penjuaan yang besar. Menurut Rudangga & Sudiarta, (2016) ukuran perusahaan
secara berbeda mempengaruhi nilai organisasi dalam suatu perusahaan. Dalam hal
ukuran perusahaan, cenderung dilihat dari seberapa banyak sumber daya yang
dimiliki oleh perusahaan, yang dapat dimanfaatkan untuk tugas-tugas perusahaan.

Perusahaan dengan sumber daya yang besar dapat memberikan sinyal
yang baik untuk pertemuan luar karena sumber daya yang besar dapat digunakan
sebagai jaminan untuk mendapatkan pembiayaan. Kaen & Baumann, (2003)

mengurutkan hipotesis ukuran perusahaan menjadi empat macam, yaitu:

a. Technological Theory, menjelaskan bahwa skala ekonomi, ruang lingkup dan
model actual adalah komponen yang menentukan ukuran perusahaan yang
ideal. Dalam teori ini perhatiannya adalah pada penciptaan yang digunakan
untuk memberikan hasil perusahaan.

b. Organizational Theory, teori ini mengidentifikasi dengan biaya pertukaran
otoritatif, biaya organisasi dan ruang lingkup control. Organizational theory
terdiri dari teori dasar dan teori kapabilitas. Teori asset dasar ini berpusat
disekitar kendali pemilik organisasi pada asset organisasi seperti inovas,
sumber daya, dan inovasi berliterasi.

¢. Competency theory, teori ini menjelaskan bahwa perusahaan adalah perpaduan
dari kemampuan yang memungkinkan untuk mendapatkan lebih dari biaya
modal. Kemampuan tersebut adalah sebagai kemampuan eksplorasi, inovasi

dan pengembangan item.
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d. Institutional Theory, teori ini menjelaskan ukuran perusahaan dengan variabel
luar seperti paten, ukuran pasar, sistem perundang-undangan umum, pedoman
yang bertentangan dengan kepercayaan dan kemajuan pasar moneter.

Seperti yang ditunjukkan oleh Niresh, JA., dan Velnampy, (2014) untuk
mengukur  ukuran perusahaan biasanya diperkirakan dengan Logaritma

Natural Total Asset perusahaan.

4. Leverage

Wiagustini, (2014) menyatakan bahwa leverage adalah kapasitas
perusahaan untuk mengurus keuangan dalam jangka pendek dan panjang.
Leverage juga diuraikan sebagai proporsi untuk mengukur sejauh mana organisasi
dibiayai dengan menggunakan kewgjiban, seperti yang ditunjukkan oleh Riyanto,
(2001) leverage adalah pemanfaatan aset atau sumber daya di mana suatu
perusahaan, ketika menggunakannya merupakan biayatetap. A. A. W. Y. Putra&
Badjra, (2015) menyatakan bahwa pengaruh adalah perangkat yang digunakan
oleh organisasi untuk membangun modal dan manfaat. Brealey, Richard A,
(2011) menggambarkan beberapa proporsi pengaruh yang biasanya digunakan,
termasuk:

a Debt to Equity Ratio, merupakan rasio yang berfungsi untuk mengukur
kerangka pemberian subsidi di dalam perusahaan. Subsidi perusahaan berasal
dari modal sendiri atau kewajiban jangka panjang.

b. Times-Interest-Earned Ratio, adalah rasio yang digunakan untuk mengukur
bunga aobligasi yang bisa ditutup oleh laba.

¢. Cash Coverage Ratio, adalah rasio yang menggunakan penurunan sumber

daya tetap untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk menutupi ansuran
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pendapatan karena dalam pengumuman pembayaran biaya devaluasi akan

mengurangi keuntungan perusahaan meskipun tidak ada uang keluar.

5.Kebijakan Dividen

Darmadiji, (2006), menyatakan bahwa dividen adalah penyebaran sisa
keuntungan bersih organisasi yang diperuntukkan bagi investor berdasarkan
pengesahan pada pertemuan komprehensif investor. Ada dua jenis keuntungan.
Yang pertama adalah sebagai uang (keuntungan tunai). Yang kedua adalah
sebagai keuntungan saham. Y ang dimaksud dengan strategi labaitu sendiri adalah
pilihan apakah keuntungan yang diperoleh dari organisasi akan diedarkan secara
langsung kepada investor atau akan dijadikan sebagai keuntungan untuk
kepentingan pembiayaan di kemudian hari. Jika organisasi memutuskan untuk
menyebarkan manfaat sebagai keuntungan, itu akan mengurangi pendapatan yang
ditahan dan selanjutnya mengurangi sumber absolut dari aset masuk atau
pembiayaan dalam. Kemudian lagi, jika organisasi memutuskan untuk
mencengkeram manfaat yang diperoleh, kemampuan untuk membentuk keuangan
internal akan jauh lebih menonjol. Sartono, (2010) menyatakan bahwa
keuntungan dapat disinggung sebagai pembayaran tanggung jawab atas tawaran
organisasi. Keuntungan juga digunakan untuk menentukan tingkat perkembangan
investor. Semakin tinggi keuntungan yang diperoleh investor, semakin baik
perkembangan investor. Alfasani & Kurnia, (2017) menyatakan strategi laba ini
menyangkut pilihan apakah manfaat akan dibayarkan sebagai manfaat atau

ditahan untuk diinvestasikan kembali dalam organisasi.
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6.Profitabilitas
Profitabilitas adalah rasio yang berguna menilai kemampuan perusahaan
untuk menghasilkan profit. Hal ini ditunjukan dengan laba yang dihasilkan
melalui profit investasi dan penjualan. Profitabilitas diartikan juga sebagai hasil
bersih dari berbagai kebijakan dan keputusan perusahaan. Dimana perusahaan
tersebut untuk mengetahui seberapa besar tingkat yang dihasilkan perusahaan
dalam meningkatkan laba ialah dengan mengukur rasio probabilitas perusahaan.
Intinya dalam hal ini penggunaan rasio dapat menunjukkan efisiensi perusahaan.
Sutrisno, (2017) menyatakan semakin besar tingkat keuntungan menunjukkan
semakin baik mangjemen dalan mengelola perusahaan. Riyanto, (2001)
menyatakan profitabilitas suatu perusahaan menunjukkan hubungan antara laba
dengan sumber daya atau modal yang menghasilkan laba tersebut. Harahap,
(2013) menyatakan profitabilitas menggambarkan kapasitas perusahaan untuk
memperoleh laba melalui setiap kemampuan dan sumber yang saat ini ada seperti
kegiatan penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, jumlah cabang dan sebagainya.
Ross, S.A, (2012), menjelaskan bahwa profitabilitas adalah rasio atau
proporsi untuk mensurvei kemampuan perusahaan untuk mencari keuntungan dan
memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen perusahaan. Indikator atau

proporsi profitabilitas yang digunakan secara umum meliputi:

a. Net Profit Margin, rasio ini digunakan untuk mengukur seberapa besar profit
atau laba yang dihasilkan pada transaksi yang dilakukan.
b. Asset Turnover, rasio ini berharga untuk memperkirakan seberapa produktif

pemanfaatan asset dalam menciptakan pendapatan.
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c. Return on Assets, rasio ini bermanfaat sebagai pengukuran keefektifan suatu
perusahaan untuk mendapatkan laba dari asset yang dimiliki.

d. Return on Equity, rasio ini bermanfaat sebagai pengukur untuk kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba bagi perusahaan.

e. Earning per Share, rasio ini digunakan untuk estimasi total kompensasi yang

diperoleh dari per sahan luar biasa.

Dalam penelitian ini profitabilitas hanya menggunakan dua indikator sgja untuk
perhitunganya, yaitu dengan Return On Assets (ROA) dan Return On Equity

(ROE).

B. Perumusan Model Pendlitian
1. Pendlitian Terdahulu

Beberapa pendlitian terdahulu yang telah diselesaikan oleh pendliti
terdahulu akan dirujuk untuk membandingkan penelitian ini dengan penelitian
terdahulu. Selain itu, juga dapat dimanfaatkan sebagai bahan pertimbangan bagi

para peneliti selanjutnya. Berikut ini disgjikan beberapa penelitian terdahulu:

Penelitian yang dilakukan oleh Perduti L.R, Syamsu A, (2019) dengan
judul Pengaruh Tata Kelola Perusahaan, Ukuran Perusahaan, dan Struktur Modal
Terhadap Profitabilitas Dan Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Industri Tekstil
dan Garment Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini dimaksudkan
untuk mengetahui pengaruh tata kelola perusahaan, ukuran perusahaan dan
struktur modal terhadap profitabilitas dan nilai perusahaan pada perusahaan
industri tekstil dan garmen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Populasi dalam

pendlitian ini adalah perusahaan manufaktur subsektor industri tekstil dan garmen
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yang terdaftar di BEIl. Metode pengambilan sampel yang digunakan adalah
metode purposive sampling. Sumber data adalah data sekunder yang dikumpulkan
melalui  prosedur atau teknik dokumentasi. Pendlitian ini menggunakan
pengkuruan statistik deskriptif dan statistik inferensial dengan metodol ogi
kuantitatif dan menggunakan teknik regresi data panel berbantuan program
Eviews versi 9. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Ukuran Perusahaan SIZE
berpengaruh positif dan signifikan terhadap tobin's Q.

Penelitian yang dilakukan I. P. P. E. Putra & Putra, (2020) dengan judul
Pengaruh Profitabilitas, Hutang dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai
Perusahaan Makanan dan Minuman. Maksud dalam pendlitian ini yaitu untuk
mendapatkan bukti empiris pengaruh profitabilitas, hutang, dan ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan makanan dan minuman. Metode penentuan
sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah purposive sampling dan
metode analisis data dalam penelitian ini menggunakan analisis regresi linear
berganda. Berdasarkan analisis yang dilakukan ditemukan bahwa ukuran
perusahaan yang diproksikan dengan size berpengaruh positif terhadap nila
perusahaan.

Penelitian yang dilakukan Siregar & Dalimunthe, (2019) dengan judul
pengaruh profitabilitas, ukuran Perusahaan, kebijakan dividen dan struktur modal
terhadap nila perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di bursa
efek Indonesia periode 2015-2017. Maksud dalam penelitian ini adalah untuk
mengetahui pengaruh profitabilitas, ukuran perusahaan, kebijakan dividen dan
struktur modal terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang

terdaftar di bursa efek Indonesia periode 2015-2017. Metode pengumpulan data
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menggunakan metode purposive sampling. Jumlah sampel yang digunakan
sebanyak 140 perusahaan. Teknik anadisis data yang digunakan dalam penelitian
adalah regresi liniear berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa ukuran
perusahaan yang diukur dengan size berpengaruh terhadap nilai perusahaan
(tobin’s q).

Penelitian yang dilakukan | Gusti N.G.R, (2016) dengan judul Pengaruh
Ukuran Perusahaan, Leverage, dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan.
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui signifikansi pengaruh dari ukuran
perusahaan, leverage dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Populasi
pendlitian ini adalah perusahaan food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2011-2014 yang berjumlah populasi sebanyak 16 perusahaan.
Penentuan jumlah sampel dalam penelitian ini menggunakan metode purposive
sampling. Teknik analisis dalam penelitian ini adalah regresi linier berganda
dengan menggunakan SPSS sebagal pengolahan data. Berdasarkan hasil andisis
ditemukan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Dedi R.S, (2018) dengan judul Pengaruh
leverage dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan (Studi pada Perusahaan
Sektor Manufaktur Food and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia).
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis bagaimana pengaruh Leverage dan
Profitabilitas terhadap nilai perusahaan, pada Perusshaan Sektor Food and
Beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Metode penelitian yang
digunakan adalah metode deskriptif dan metode verifikatif. Teknik sampling
dilakukan dengan metode purposive sampling. Berdasarkan hasil andisis secara

simultan variabel leverage dan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
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perusahaan, artinya secara bersama-sama semakin tinggi leverage semakin tinggi
nilai perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Andrian Novarianto, (2019) dengan judul
Pengaruh penghindaran pajak, leverage, profitabilitas terhadap nilai perusahaan
dengan transparansi perusshaan sebagai variable moderasi. Penelitian ini
bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Penghindaran Pgjak,
Leverage, Profitabilitas sebagai variabel independen terhadap Nilai Perusahaan
sebagai variabel dependen, dengan Transparansi Perusahaan sebagai variabel
moderasi. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia untuk periode 2015-2017. Populasi dalam pendlitian ini
berjumlah 44 perusahaan. Pemilihan sampel menggunakan teknik purposive
sampling, sehingga total sampel 132 data diperoleh. Berdasarkan hasil pendlitian,
Leverage berpengaruh positif pada Nilai Perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Kurnia, (2017) dengan judul Anaisis
signifikasi leverage dan kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan. Penelitian
ini dimaksudkan untuk mengetahui signifikansi leverage dan kebijakan deviden
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur keramik, porselen dan
kaca yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Informasi diperoleh dari laporan
keuangan 10 tahun terakhir dengan periode 2005-2015, dalam penelitian ini
menggunakan teknik asosiatif karena adanya hubungan variabel independent
terhadap variabel dependent. Metode pengumpulan data menggunakan studi
kepustakaan (library research) pengambilan data sekunder. Menggunakan 30
sampel dengan analisis regresi berganda, uji t, uji F dan koefisien determinasi.

Berdasarkan hasil analisis kebijakan deviden dengan proxi debt payout ratio
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(DPR) mempunyai nilai signifikansi 0,000 mempengaruhi nilai perusahaan
dengan proxi tobins’q. Pengaruh DPR terhadap nilai perusahaan dalam penelitian
menujukan lebih signifikan.

Penelitian yang dilakukan oleh Herninta, (2019) dengan judul faktor-
faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan manufaktur di bursa efek Indonesia.
Maksud dalam penelitian ini  untuk mengetahui pengaruh dari profitabilitas,
leverage, kebijakan dividen, dan pertumbuhan penjualan terhadap nilai
perusahaan dengan ukuran perusahaan sebagai variabel kontrol. Penelitian ini
memakai data perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada
periode 2013 sampai dengan 2017. Hasil penelitian membuktikan bahwa variabel
yang berpengaruh signifikan mempengaruhi nilai perusahaan pada perusahaan
manufaktur di BEI adalah profitabilitas (ROE), leverage (DER), kebijakan dividen
(DPR), dan Ukuran perusahaan (Ln Asset).

Penelitian yang dilakukan oleh Y. Murni & Oktaviarni, Fakhrana, (2019)
dengan judul Pengaruh Profitabilitas, likuiditas, leverage, kebijakan dividen, dan
ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan (Studi Empiris Perusahaan Sektor
Real Estate, Properti, dan Konstruksi Bangunan yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Tahun 2014-2016). Maksud dalam penelitian ini untuk melihat secara
empiris pengaruh profitabilitas, likuiditas, leverage, kebijakan dividen, dan
ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. Populasi dalam penelitian ini adalah
perusahaan sektor real estate, properti, dan konstruksi bangunan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2016. Pengambilan sampel ditentukan dengan
menggunakan teknik purposive sampling. Berikutnya menghasilakan sempel

dengan jumlah 22 perusahaan.. Jenis data yang digunakan adalah data sekunder
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yang didapat melaui www.idx.co.id. Teknik analisis yang digunakan adalah
analisisregresi berganda. Hasil yang ditunjukkan pada penelitian ini menunjukkan
kebijakan dividen yang diproksikan dengan Dividend Payout Ratio (DPR),
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Cahya, (2018) dengan judul pengaruh
ROA dan ROE terhadap nilai perusahaan dengan sustainability reporting sebagai
variabel intervening pada perusahaan yang terdaftar di LQ 45. Tujuan dalam
pendlitian ini untuk mengetahui ada pengaruh antara ROA dan ROE terhadap nilai
perusahaan dengan sustainability reporting sebagai variabel intervening. Metode
yang digunakan dalam penelitian yaitu kuantitatif dan pengambilan sempel
menggunakan purpposive sampling. Sampel yang di dapatkan yaitu berjumlah 9
perusahaan yang terdaftar di LQ 45 periode 2010-2014. Pengujian hipotesis
menggunakan regresi berganda dan analisi jalur dan dihasilakan penelitian bahwa
ROA mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan (tobin’s q) secara langsung
dan tidak langsung.

Penelitian yang dilakukan Dwiastuti & Dillak, (2019) dengan judul
pengaruh ukuran perusahaan, kebijakan hutang, dan profitabilitas terhadap nilai
perusahaan. Tujuan penelitian untuk mengatahui pengaruh ukuran perusahaan
(size), kebijakan hutang (der), dan profitabilitas (roa) terhadap nilai perusahaan
(tobin’s ) pada perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang
terdaftar di bursa efek Indonesia tahun 2013-2017. Sempel yang diperoleh 39
perusahaan dengan periode 5 tahun dengan pengambilan sempel menggunakan

purposive sampling. Menggunakan metode andisis regresi data panel dengan
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bantuan software eviews 9. Penelitian menghasilkan bahwa profitabilitas (roa)
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan (tobin’s q).

Penelitian yang dilakukan oleh Rita Susanti & Budiasih, (2019) dengan
judul penelitian yaitu pengaruh pengungkapan tanggung jawab social perusahaan
dan profitabilitas pada nilai perusshaan. Maksud dalam penelitian ini untuk
membuktikan secara empiris pengaruh pengungkapan tanggung jawab socia
perusahaan dan profitabilitas pada nilai perusahaan pertambangan yang terdaftar
di bursa efek Indonesia periode 2015-2017. Menggunakan teknik purposive
sampling dalam proses pemilihan sempel dan didapatkan 15 perusahaan dengan
jumlah 3 tahun periode. Teknik analisis data yng digunakan yaitu analisis regresi
berganda. Hasil penelitian menunjukan bahwa profitabilitas (roa) ditemukan
berhubungan positif terhadap nilai perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Effendi, (2019) dengan judul pengaruh
struktur modal dan profitabilitas perusahaan terhadap nilai perusahaan (studi
empiris pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di bursa efek indoneisa tahun
2014-2016). Tujuan penelitian ini yang utama untuk mengetahui pengaruh
struktur modal dan profitabilitas perusahaan terhadap nilai perusahaan. Struktur
modal dalam penelitian ini diukur dengan debt to equity, profitabilitas diukur
dengan gross profit margin, net profit margin, return on assets, dan return on
equity, dan nilai perusahaan menggunakan tobin’s g. Data yang digunakan dalam
penelitian adalah data sekunder dan pemilihan sempel digunakan dengan metode
purposive sampling. Jumlah populasi 144 perusahaan manufaktur yang terdaftar

di bursa efek Indonesia tahun 2014-2016 dan didapatkan sempel dengan jumlah
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82 perusahaan manufaktur. Hasil penelitian menyatakan bahwa profitabilitas di
proksikan dengan return on equity berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Putri & Zahroh Z.A, (2016) dengan judul
Pengaruh Rasio Likuiditas dan Profitabilitas (Studi pada Perusahaan Sektor
Industri Barang Konsumsi yang Terdaftar di BEI Tahun 2012-2014). Penelitian
ini dimaksudkan untuk melihat pengaruh Current Ratio, Quick Ratio, Net Profit
Margin, Return On Totaly Assetsd, dan Return On Equity terhadap Tobins’Q
secara bersama-sama, secara parsial dan juga untuk melihat variabel paling
menonjol yang mempengaruhi nilai perusahaan. Penelitian ini menggunakan
pendekatan kuantitatif dengan jenis penelitian explanatory research. Populasi
dalam pendlitian ini adalah perusahaan sektor industri barang konsumsi yang
terdaftar di BEIl tahun 2012-2014 yaitu sebanyak 37 perusahaan. Metode
Sampling yang digunakan adalah purposive sampling. Hasil penelitian ini
menj el askan bahwa secara bersama-sama variabel bebas CR, QR, NPM, ROA, dan
ROE berpengaruh signifikan terhadap variabel terikat yaitu Tobins’g. Secara
parsial yang dapat dilihati dari hasil uji t yang menunjukkan bahwa variabel ROE
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Variabedl ROE merupakan
variable yang berpengaruh paling dominani terhadap nilai perusahaan. Hasil
penelitian membuktikan variabel bebas menjelaskan 57,5% pengaruhnya terhadap
variabel terikat, sehingga diperlukan peneliti selanjutnya biasa memperluas
variabel yang digunakan dan dapat mempengaruhi nilai perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Kusumaningrum, (2016) dengan judul
pengaruh return on equity (ROE) terhadap nilai perusahaan dengan kepemilikan

manajerial sebagai variabel moderating (studi pada perusahaan manufaktur yang
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terdaftar di Bursa Efek Indonesia). Maksud dalam penelitian ini untuk menguji
pengaruh return on equity (ROE) terhadap nilai perusahaan dengan kepemilikan
mangjerial yang merupakan salah satu elemen good corporate govermence
sebagai variabel moderating. Purposive sampling merupakan metode
pengumpulan data yang dipilih dalam penelitian dan menggunakan uji regresi
linier berganda. Total sampel yang diperoleh yaitu 39 perusahaan manufaktur
yang terdaftar di BEI periode 2012-2014. Hasil penelitian menjelaskan bahwa

ROE berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan (tobin’s q).

2. Perumusan Hipotesis
Berdasarkan pada perumusan masalah di atas hipotesis yang dapat

peneliti sarankan adalah sebagai berikut:

a.  Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Ukuran perusahaan dianggap mampu mempengaruhi  nilai
perusahaan, karena semakin besar ukuran perusahaan semakin mudah
perusahaan memperoleh sumber-sumber pembiyaan baik dari dalam
maupun dari luar. Ukuran perusahaan dalam penelitian ini menggunakan
proksi size. Ukuran perusahaan merupakan cerminan total dari aset yang
dimiliki suatu perusahan. Perusahaan sendiri diklarifikasikan menjadi dua
macam, yaitu perusahaan lingkup terbatas dan perusahaan lingkup besar.
Perusahaan dengan cangkupan yang lebih besar pada umumnya akan
menarik pendukung keuangan karena hal itu tidak lain adalah pengaruh
pada nilai perusahaan nantinya, sehingga dapat dikatakan bahwa ukuran

perusahaan secara langsung mempengaruhi nilai perusahaan.
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Penelitian yang dilakukan oleh Putu Mikhy Novari, (2016) dengan
judul Pengaruh ukuran perusahaan, leverage, dan profitabilitas terhadap
nila perusahaan pada sektor property dan real estate melihatkan, ukuran
perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Menurut Prasetyo & Hadiprgjitno, (2019), dengan judul pengaruh tata
kelola perusahaan, ukuran perusahaan, dan struktur modal terhadap
profitabilitas dan nilai perusahaan pada perusahaan industri tekstil dan
garment yang terdaftar di bursa efek menunjukan ukuran perusahaan
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, dan penelitian oleh I. P. P. E.
Putra & Putra, (2020) dengan judul pengaruh profitabilitas, hutang dan
ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan makanan dan minuman
menunjukan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan penjelasan diatas maka, teori atau

hipotesis yaang diajukan adalah sebagai berikut:

H1 = Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan

. Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan

Leverage adalah gambaran dari pemakaian kewgjiban atau utang
oleh suatu perusahaan untuk mendanai kegiatan perusahaan. Pengelolaan
leverage sangat penting karena penggunaan leverage yang tinggi dapat
meningkatkan nilai perusahaan karena perlindungan pajak. Leverage adaah
proporsi yang menggambarkan seberapa jauh aset yang diberikan oleh
pemberi pinjaman. seperti halnya proporsi yang menganalisis total hutang

terhadap seluruh aktiva perusahaan, maka apabila investor melihat
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perusahaan dengan asset yang tinggi namun risiko leveragenya juga tinggi,

maka akan berpikir duakali untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut.

Penelitian yang dilakukan oleh | Gusti Ngurah Gede Rudangga,
(2016) dengan judul Pengaruh ukuran perusahaan, leverage, dan
profitabilitas terhadap nilai perusahaan, menunjukan leverage berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini didukung juga oleh penelitian Dedi
Rossidi Sutama, (2018) dengan judul Pengaruh leverage dan profitabilitas
terhadap nila perusahaan, bahwa leverage berpengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan, dan penelitian Andrian Novarianto, (2019)
dengan judul Pengaruh penghindaran pajak, leverage, profitabilitas terhadap
nilai perusahaan dengan transparasi perusahaan perusahaan sebagai variabel
moderasi menunjukan hasil yang sama yaitu leverage berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan penjelasan diatas maka, hipotesis
yaang digjukan sebagai berikut:

H2 = Leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan

Kebijakan dividen menurut Sartono, (2010) adalah pilihan apakah
laba yang diperoleh perusahaan akan diberikan kepada investor sebagai
keuntungan atau akan ditahan sebagai pendapatan yang ditahan untuk
pembiyaan spekulasi dikemudian hari. Dividen juga dicirikan sebagai
tingkat manafaat yang diberikan kepada investor dalam jumlah yang relatif
terhadap jumlah penawaran yang dimiliki. Dividen yang diberikan kepada
investor dibagi menjadi dua macam, yaitu: dividen tunai (cash dividend)

dan dividen saham (stock dividend).
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Penelitian yang dilakukan oleh Kurnia, (2017) dengan judul
analisis signifikansi leverage dan kebijakan deviden terhadap nilai
perusahaan menunjukan bahwa kebijakan deviden dengan proxi debt
payout ratio (DPR) memiliki nilai signifikansi 0,000 mempengaruhi nilai
perusahaan dengan proxi tobin’s g. Hal ini didukung juga oleh Oktaviarni,
F, (2019) dengan judul pengaruh profitabilitas, likuiditas, leverage,
kebijakan dividen, dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan (studi
empiris perusahaan eektor real estate, properti, dan konstruksi bangunan
yang terdaftar di bursa efek indonesiatahun 2014-2016) yang menunjukan
juga DPR berpengaruh terhadap nilai perusahaan. selain itu pendlitian
yang dilakukan Herninta, (2019) dengan judul faktor-faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan manufaktur di bursa efek Indonesia juga
menunjukan hasil yang sama bahwa kebijakan dividen yang diproksikan
dengan dividend payout ratio (DPR), berpengaruh terhadap nilai
perusahaan, Berdasarkan penjelasan diatas maka, teori atau hipotesis
yaang digjukan adalah sebagai berikut:

H3 = Kebijakan Dividen berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.

. Pengaruh Return On Assets (ROA) terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas yang tinggi mencerminkan kapasitas perusahaan
untuk menciptakan manfaat yang tinggi bagi investor. Perusahaan yang
memperoleh keuntungan besar, juga diindentikkan dengan kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan keuntungan sehingga pengaruhnya
terhadap nilai perusahaan semakin meningkat. Menurut Wulandari &

Wiksuana, (2017) jika perusahaan memiliki profitabilitas yang tinggi
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maka akan menarik minat investor untuk menanamkan modanya dalam
perusahaan tersebut. Penelitian ini  menggunakan indiktor dalam

perhitunga profitabilitas menggunakan ROA dan ROE.

Return On Assets (ROA) menurut Huang et al., (2020) adalah rasio
yang digunakan untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba dari total asset yang digunakan dengan menghitung
perbandingan antara laba setelah pajak dengan total aktiva. Menurut Lubis
et a., (2019) rasio ini menunjukan sgiauh mana kemampuan dalam
pengembalian keuntungan dari investasi yang telah ditanamkan. Menurut
Mahardhika & Marbun, (2017) Perusahaan bisa dikatakan memperoleh
laba atas total asset yang digunakan jika return on assets yang dihasilkan
positif. Sebaliknya jika return on assets yang dihasilkan negatif, maka

penggunaan asset tersebut tidak mampu untuk mendapatkan keuntungan.

Penelitian yang dilakukan oleh Cahya, (2018) dengan judul
pengaruh ROA dan ROE terhadap nilai perusahaan dengan sustainability
reporting sebagai variabel intervening pada perusahaan yang terdaftar di
LQ 45 menunjukan hasil bahwa ROA memiliki pengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan (Tobin’s ). Teori lainnya didukung juga oleh
Dwiastuti & Dillak, (2019) dengan judul pengaruh ukuran perusahaan,
kebijakan hutang dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan dan teori
(Rita Susanti & Budiasih, 2019) dengan judul pengaruh pengungkapan
tanggung jawab socia perusahaan dan profitabilitas pada nila
perusahaanyang menyatakan hasil yang sama, yaitu bahwa profitabilitas

return on assets berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan
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penjelasan di atas maka, teori atau hipotesis yaang diajukan adalah sebagai
berikut:

H4 = Return On Assets berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.

. Pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap Nilai Perusahaan.

Return On Equity (ROE) menurut Widiastuti et al., (2018)
merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur laba bersih setelah
pajak dengan modal sendiri. Kemampuan perusahaan dalam memperoleh
laba yang dilihat dari return on equity tidak diukur dengan menggunakan
besar kecilnya laba. Laba yang dihasilkan tersebut harus dibandingkan
dengan jumlah dana yang sudah digunakan. Ketika return on equity
semakin tinggi, maka dapat menunjukan bahwa semakin efisien
perusahaan dalam menggunakan moda sendiri. Jadi semakin tinggi rasio
return on equity menandakan semakin baik kondisi perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Sulasmiyat, (2016) dengan judul
pengaruh struktur modal dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan (studi
pada perusshaan makanan dan minuman yang terdaftar di bursa efek
Indonesia periode 2011-2014) dan didukung oleh penelitian Putri &
Zahroh Z.A, (2016) dengan judul pengaruh rasio likuiditas dan rasio
profitabilitas terhadap nilai perusahaan juga penelitian Kusumaningrum,
(2016) dengan judul pengaruh struktur modal dan profitabilitas terhadap
nilai perusahaan (studi pada perusahaan manufaktur sub sector semen yang
terdaftar di bursa efek Indonesia periode 2015-2017) menyatakan hasil

bahwa profitabilitas (ROE) berpengaruh terhadap nilai perusahaan (tobin’s



(). Berdasarkan penjelasan di atas maka, teori atau hipotesis yaang

digjukan adalah sebagai berikut:

H5 = Return On Equity berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.

3. Kerangka Pemikiran

Berdasarkan tujuan penelitian sebelumnya dan masalah yang telah
dikemukakan dan dikaitkan dengan teori hipotesis pasar efisien menyatakan
bahwa dalam pasar bebas ada persaingan dalam memeproleh keuntungan, semua
informasi dan perkiraan direflesikan secara akurat didalam harga-harga pasar
(Fahmi, 2012). Teori hipotesis pasar efisien ini menimbulkan reaksi pasar modal.
Dimana dalam pasar moda para investor akan lebih memilih perusahaan-
perusahaan dengan nilai perusahaannya yang tinggi dan baik. Dalam penentuan
nilai perusahaan yang baik ada beberapa faktor yang mempengaruhi, antara lain
ukuran perusahaan, leverage, kebijakan dividen, return on assets dan return on

equity . Berikut ini kerangka pemikirannya:
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Gambar 1. Kerangka Pemikiran

Sumber: disusun untuk penelitian ini, 2021
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BAB 111

METODE PENELITIAN DAN TEKNIK ANALISIS

A. M etode Penelitian

1. Jenis Pendlitian
Jenis penelitian yang digunakan yaitu penelitian kuantitatif. Sugiyono, (2014)
menyatakan bahwa penelitian kuantitatif adalah penelitian yang datanya berupa

angka-angka dan dianalisis menggunakan statistik.

2. Lokas Pendlitian
Lokasi penelitian dilakukan desk di Ajibarang dan peneliti mendapatkan
sumber data yang digunakan untuk penelitian ini, yaitu dari situs Bursa Efek

Indonesia (BEI).

3. Waktu Penédlitian
Penelitian ini dilaksanakan pada bulan November-Desember 2021. Periode

data yang dibutuhkan untuk penelitian ini adalah periode tahun 2014-2020.

4. Populasi dan Sampel
a) Populasi
Menurut Arikunto (2014), populasi adalah keseluruhan subjek yang akan
diteliti dalam suatu tempat. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini
adalah perusahaan manufaktur industri barang konsumsi yang terdaftar di
bursa efek Indonesia (BEI) periode 2014-2020 dengan jumlah 52

Perusahaan.
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b) Sampel

Sampel menurut Arikunto, (2014) adalah bagian atau agen dari masyarakat
yang diperiksa. Dari total populasi 52 perusahaan Manufaktur industri
barang konsumsi yang terdaftar di bursa efek Indonesia (BEI) periode 2014-
2020, hanya 15 perusahaan yang dapat diambil dan memenuhi aturan untuk
diuji dalam penyelidikan ini. Sugiyono, (2014) menyatakan bahwa metode
pengumpulan informasi menggunakan purposive sampling, yaitu prosedur
pemeriksaan yang spesifik dengan menggunakan aturan atau pertimbangan
tertentu. Kriterianya sebagal berikut:

1) Perusahaan yang bergerak di bidang industri barang konsumsi yang
terdaftar di BEI.

2) Perusahaan yang mempunyai laporan tahunan yang berakhir 31
Desember dan mempublikasikan laporan tahunan (annual report)
lengkap selama 2014-2020.

3) Perusahaan yang mempunyai data-dataterkait variabel yang diteliti.

4) Perusahaan yang membagi dividen setiap tahunnya.

Tabel 4. Proses Seleksi Sampel dan Kriteria

No Kreteria Sampel Penelitian Jumlah

1. Perusahaan yang terdaftar di BEI 2014-2020. 52

2. Perusahaan yang tidak lengkap laporan keuangannya seuai 37
dengan variabel yang dibutuhkan peneliti.

3. Jumlah sampel perusshaan yang aktif dan melaporkan 15

laporan keuangan tahunan 2014-2020 serta memenuhi

kreteria variabel penelitian.

Sumber : Data diolah penulis (2021)
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Tabel 5. Daftar Sampel perusahaan Industri Barang Konsumsi

No  JenisSub Sektor ~ Kode Perusahaan Nama Perusahaan

1 Makanan dan DLTA Delta Djakarta Tbk.

Minuman

2. ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Thk.
3. INDF Indofood Sukses Makmur Thk.

4, MLBI Multi Bintang Indonesia Thk.

5. MYOR Mayor Indah Tbk.

6. ROTI Nippon Indosari Corpindo Thk.

7. SKLT Sekar Laut Thk.

8.  Pabrik Tembakau HMSP Hanjaya Mandala Sampoerna Thk.
9. Farmas DVLA Darya VariaLaboratoria Thk.

10. KLBF Kalbe Farma Thbk.

11. MERK Merck Indonesia Thk.

12. SIDO Industri Jamu dan Farmasi Sido

Tbk.
13. Kosmetik dan TSPC Tempo Scan Pasific Thk.

Barang Keperluan
Rumah Tangga
14. TCID Mandom Indonesia Thk.

15. UNVR Unilever Indonesia Thk.

Sumber: Bursa Efek Indonesia, diolah (2021).

5. Sumber Data dan Jenis Data
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data

sekunder merupakan sumber data penelitian yang diperoleh peneliti secara
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tidak langsung melalui media perantara (diperoleh dan dicatat oleh pihak lain).
Sumber data dalam penelitian ini diambil dari laporan keuangan tahunan
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2014-2020 dari

website www.idx.co.id.

6. Teknik Pengumpulan Data

a) Studi Pustaka
Mengumpulkan informasi dari data dengan bantuan berbagai macam
material yang ada di perpustakaan seperti buku, jurnal, dan skripsi.

b) Data Dokumentasi
Dokumentasi adalah kumpulan data dengan cara memeriksa atau menel usuri
catatan atau sumber yang tersusun seperti file-file lain yang sesuai dengan
pemeriksaan yang terdapat di Bursa Efek Indonesia (BEI). Strategi ini
digunakan untuk memperoleh informasi tambahan yang diidentifikasi
dengan item yang sedang diselidiki. Informasi diperoleh dari www.idx.co.id
BEIl dan situs perusahaan. Dari sumber-sumber ini, informasi kuantitatif

diperoleh sebagai informasi laporan tahunan terdistribusi.

7. Definisi Konsep dan Operasional Variabel
Daam penelitian ini ada beberapa variabel yang diteliti dan dikonsentrasikan
dari isu-isu terkini. Setigp variable harus diungkapkan untuk memperoleh
pemahaman yang khas dari ide-ide yang ada dalam pemeriksaan ini. Variabel
yang digunakan dalam ujian ini adalah variabel yang bergantung dan bebas
variabel dependen, dan independen. Berikutnya adalah klarifikasi dari dua
variabel:

1) Variabel Dependen (Y)
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Suliyanto, (2011) variabel dependen atau variabel terikat adalah variabel
yang keragamannya dipengaruhi oleh variabel dari variabel otonom.
Variabel ini sering disebut sebagai variabel basis atau kreteria. Perubahan
variabel independen ditentukan oleh variasi penyesuaian faktor bebas.
Variabel terikat dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan.
a. Nila perusahaan (Y)
Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah nilai
perusahaan yang diproksikan dengan menggunakan rasio Tobin’s Q.
Rasio ini memberi gambaran yang berfungsi sebagai proksi dari nilai
perusahaan dari perspektif investor berdasarkan nilai pasar. Huang et a.,

(2020) rumus yang digunakan untuk mengukur Tobin’s Q adalah

Total Maket Valus + Total Book Valus Of Lialibitiss

Tobin’s Q =

Total Book Valus Of Assets

Total Market Value = Harga saham x Jumlah Saham Beredar

Keterangan:

Total Market Value . Nilai Kapasitas Pasar

Total Book Value Of Lialibities : Total Hutang

Total Book Value Of Assets : Total Assets

2) Variabel Independen (X)

Suliyanto, (2011) variabel independen (bebas) adalah variabel yang« - *‘{Formatted: Add space between paragraphs of

the same style

mempengaruhi atau menjadi penyebab besar kecilnya nilai variabel yang

lain. Variabel ini sering disebut dengan variabel predikator. Variasi
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perubahan variabel dependen akan berakibat terhadap varias perubahan

variabel dependent. Variabel bebas dalam penelitian ini yaitu:
a. Ukuran Perusahaan

Nuraina, (2012) menyatakan bahwa ukuran perusahaan menggambarkan
besar kecilnya suatu perusahaan yang ditunjukkan oleh total aktiva,
jumlah penjualan, rata-rata total penjualan dan rata-rata total aktiva
Sebagian aturan umum, ukuran perusshaan diperikirakan dengan
besarnya total aset yang diklaim dengan aasan bahwa nilai total asset
sebagian besar sangat besar dibandingkan dengan variabdl keuangan
lainnya. (Huang et a., 2020) menghitung dengan rumus nilai logaritma

natural dari total asset (natural logaritm of asset).

SIZE =Ln (Total Aset) (Huang et d., 2020)

b. Leverage
Leverage adalah proporsi atau rasio ukuran besarnya aktiva yang dibiayai
dengan kewagjiban atau hutang-hutang yang digunakan untuk mendanai
aktiva berasal dari pemberi pinjaman atau kreditur, bukan dari investor.

Huang et a., (2020) merumuskan rasio leverage sebagai berikut:

_ Total Hutang jangka Panjang
Leverage = — (Huang et dl.,
Total Assets

2020)
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c. Kebijakan Dividen
Makna fungsional Kebijakan Dividen adalah pilihan apakah keuntungan
atau laba yang diperoleh perusahaan akan disebarluaskan kepada investor
sebagai keunutngan atau dividen atau akan ditahan sebagai pendapatan
untuk mendanai bunga dikemudian hari (Sartono, 2010). Kebijakan

dividen diproksikan dengan Divident Payout Ratio (DPR).

LIFS
DPR=—

EPS
DPS= Jumlah Dividen

Jumlah Saham Beredar
EPS= Jumlah Laba Sebelum Pajak
Jumlah Saham

Keterangan:

DPR: Divident Payout Ratio

DPS: Divident Per Share

EPS: Earning Per Share

d. Profitabilitas
Definisi Operasional Profitabilitas diproksi dengan Return On Assets
(ROA) dan Return On Equity (ROE). Mardiyanto, (2009) menyatakan
bahwa ROA merupakan rasio atau proporsi yang pakai guna menghitung

kemampuan perusshaan untuk memperoleh keuntungan laba yang
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berasalkan dari aktivitas investasi. ROE menurut Fahmi, (2015)
merupakan gambaran seberapa besar return yang didapat oleh pemegang

saham atas setiap rupiah yang ditanamkan. Berikut rumus ROA dan ROE:

_ Laba Bersih Sabelum pajak

ROA (Huang et d., 2020)
T'atal Azcet
E i After Tax
ROE = Earning fter (Fahmi, 2015)
I'ofal ekultas
Keterangan:
ROA : Return On Assets
ROE : Return On Equity

B. Teknik Analisis Data
Untuk melihat pengaruh nilai perusahaan yang memuat proksi tobin’s g sebagai
variabel dependen terhadap ukuran perusahaan, leverage, kebijakan dividen,
dan profitabilitas sebagai variabel independen maka digunakan metode analisis
data panel. Dalam anadlisis statistik, data atau informasi dapat dikumpulkan
sesekali atau deret waktu (time series). Meskipun demikian, data atau informasi
dapat dikumpulkan dari beberapa obyek sekaligus yang disebut informasi atau
data cross section. Jika informasi atau data time series dan cross section
digabungkan, itu disebut data panel. Untuk menjelaskan hubungan antara
variabel independen atau terikat (Ukuran perusahaan : Ln total asset, Leverage

. leverage, Kebijakan Dividen : DPR, Profitabilitas : ROA & ROE) terhadap



variabel dependen (Nilai perusahaan : Tobin’s Q) dengan model regresi data

pangl sebagai berikut:

Yit = Bo+ By XAjt + B X2t + B X 3ip + ByX i+ Bs X5it €teneevnvneevnnnnnnnn (D)
Keterangan:

Yit = Nilai Perusahaan (Tobin’s Q)

X1 = Ukuran perusahaan (Sze)

X2 = Leverage

X3 = Kehijakan Dividen (DPR)

X4 = Profitabilitas (ROA)

X5 = Profitabilitas (ROE)

Bo = koefisien konstanta

(3-Bs= koefisien regresi variable independent
t = Waktu

i = Perusahaan

e =Sandar error

Beberapa dari manfaat atau kelebihan data panel menurut (D. N. Gujardti,

2013):

1. Teknik estimasi data panel dapat mengelola heterogenitas disetiap unit
secara tegas dengan memberikan faktor-faktor spesifik subjek.

2. Menggabungan observasi time series dan cross section memberikan lebih
banyak data, lebih banyak variasi, sedikit kolinearitas antar variabel, lebih

banyak tingkat peluang dan lebih efisien.
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3. Dengan mempelgjari persepsi cross section lebih dari sekali data panel
sepenuhnya masuk akal untuk memeriksa unsur-unsur kemajuan atau
dinamika perubahan.

4. Data panel paling baik untuk mengenali dan memperkirakan dampak yang
pada dasarnya tidak dapat dilihat dalam data time series murni atau cross
Ssection murni.

Teknik analisis data yang akan digunakan dalam pendlitian ini adalah model

analisisregresi dengan Data Panel .

1. Analisis Deskriptif

Ghozali, (2013) menjelaskan bahwa statistik deskriptif memberikan
gambaran atau deskripsi suatu informasi atau data dilihat dari nilai rata-rata
(mean), standar devisiasi varian maksimum, minimum, sum, range, dan skewness
(kemencengan distribusi). Statistik deskriptif ini diusulkan untuk melihat kualitas
dari variabel-variabel yang diteliti atau dipertimbangkan. Cara-cara yang diambil
dalam yang analisis deskriptif yaitu sebagai berikut:

a Teknik andisis data yang digunakan untuk mendeskripsikan data
mengenai gambaran ukuran perusshaan, leverage, kebijakan dividen,
profitabilitas adalah:

1) Nila Maksimum

Nilai terbesar dari data keseluruhan
2) Nilai Minimum

Nilai terkecil dari data keseluruhan.

3) Ratarata(mean)
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_ xi
l = —
n
Keterangan :
T = Rata-rata (mean)
Fxi = Jumlah nilai ke i sampai ke n
n = Banyaknya data

b. Teknik atau model analisis yang dipakai untuk menjelaskan variabel terkait

adalah sebagai berikut:

1) Variabel Independen

Sze= Ln (Total aset) (Huang et d., 2020)

Leverage= Total Hutang Jangka Panjang

Total Assets (Huang et d., 2020)
DPR= i (D. Kurnia, 2017)
EHS ' a
ROA = Lababersih sebelum pajak (Huang et d., 2020)
Total Assets
Earning After Tax .
ROE = (Fahmi, 2015)

Total ekuitas

2) Variabel Dependen

Total Makat Valua + Total Sook Valus Of Lialibities

Total Book Value Of Assets

Tobin’s Q =

(Huang et a., 2020)
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2. Analisis Regresi Data Panel
Widarjono, (2013) mengemukakan bahwa metode atau teknik estimasi
model regresi menggunakan data panel dapat dijalankan tiga pendekatan, yaitu
metode common effect, metode fixed effect, dan metode random effect.

Berikut ini penjelasan mengenai ketiga pendekatan tersebut.

a Model Common effect
Metode common effect merupakan penggabungan data time series dan
cross section tanpa melihatkan perbedaan individu maupun waktu,
menggunakan metode OLS (Ordinary Least Square). Berikut bentuk
persamaan metode common effect.

Yit = Bo+ By XLit + Bp X2 + Bz X3jt + B4 X4it + 35 X5 &¢...... ... 2

b. Model Fixed Effect

Ini adalah model atau prosedur untuk mengevaluasi informasi papan
dengan memanfaatkan faktor palsu untuk menangkap kontras di dalam
blok. Kesepakatan khusus bergantung pada perbedaan tangkapan antara
organisasi, namun tangkapan adalah sesuatu yang sangat mirip dalam
jangka panjang. Selain itu, model ini mengantisipasi koefisien
kekambuhan (kemiringan) agar tetap dapat diandalkan di seluruh
perusahaan dan dalam jangka panjang. Selanjutnya adalah kondisi
penilaian dengan teknik fixed impact (Widarjono., 2013).

Yit = Bo+ R1 XLit + 3 X2t + B X3jt + 4 X4t + 35 X5;¢ + B1DL + B2D2

+B3D3; + BaD4; + BsD5ig .....(3)
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c. Model Random Effect
Merupakan model atau teknik untuk menilai data panel dengan

menggunakan variabel dummy untuk menangkap kontras dalam blok.
Pemahaman teknik tergantung pada perbedaan intersep antar perusahaan,
tetapi intersepnya sama antar waktu. Selain itu, model ini mengharapkan
koefisien regresi (slope) tetap konsisten di antara perusahaan dan dalam
jangka panjang. Selanjutnya adalah persamaan estimasi menggunakan
metode fixed effect (Widarjono., 2013).

Yit = Bo+ By XLit + B X2it + B3 X3¢ + 34 Xt + BoX5it + Vie. ... (4)

DimanaVii= e+ Wi

Keterangan:

Vi = variabel Gabungan

e = variabel gangguan secara menyeluruh, kombinasi time series dan

Cross section

i = variabel gangguan secaraindividu

3. Pemilihan Teknik Estimasi Regresi Data Panel
Terdapat uji yang dilakukan untuk menentukan model atau teknik yang
paling tepat dalam menilai regresi data panel, diantaranya:
a. Uji Signifikansi Model Fixed Effect (Uji Chow)
Uji signifikansi ini digunakan untuk mengetahui perbandingan antara
OL S dengan fixed effect. Hipotesis yang dapat digunakan pada uji ini adalah
sebagai berikut:
Ho : Common Effect

Ha : Fixed Effect
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Apabila hasil F-hitung didapatkan lebih kecil dibanding nilai F-tabel atau
nilai signifikansi < 0,05, maka Hy ditolak, sehingga fixed effect yang lebih
tepat digunakan dalam penelitian.
. Uji Signifikansi Fixed Effect atau Random Effect (Uji Hausman)
Ghozali, (2013) bahwa uji Hausman ini bertujuan untuk memilih
antara fixed effect atau random effect yang akan digunakan.
Hipotesis uji Hausman sebagai berikut:
Ho : Fixed Effect Model
Ha : Random Effect Model
Apabila probabilitas Chi-Square < a (0,05), maka menggunakan Fixed
Effect atau probabilitas Chi-Sguare > a (0,05), maka menggunakan Random
Effect. Statistik uji Hausman mengikuti distribusi statistik Chi-Sguare. Jika
Chi-Sguare hitung > Chi-Sguare tabel, maka H, diterima atau model yang
tepat adalah model Fixed Effect. Sebaliknya, jika Chi-Square hitung < Chi-
Sguare tabel, maka H, ditolak atau model yang tepat adalah model Random
Effect.
c.Uji Langrange Multiplier (Uji LM)

Uji langrange multiplier adalah analisis yang dilakukan dengan
tujuan untuk menentukan metode yang terbaik dalam regresi data panel
antara common effect model atau random effect model. Hipotesisnya sebagai
berikut:

Ho : Common Effect Model

Ha : Random Effect Model
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Apabila probabilitas Breush-Pagan (BP) < a (0,05) maka, Ho ditolak
dan Ha diterima, jadi model yang tepat pada hasil di atas adalah random
effect. Berbeda lagi dengan probabilitas Breush-Pagan (BP) > a (0,05)
maka, Ha ditolak dan Ho diterima, jadi model yang tepat pada hasil diatas

adalah Common Effect.

4. Uji Asumsi Klasik

Uji asums klasik bertujuan untuk menguji dan mengetahui kelayakan
model regresi yang digunakan dalam penelitian, pengujian ini dimaksudkan untuk
memastikan data yagn digunakan berkontribusi normal, tidak ada multikolinieritas
dan heterokedastisitas dapat dilakukan dengan uji asumsi klasik. Uji asumsi klasik

yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

a. Uji Normalitas

Suliyanto, (2011) mengemukakan bahwa uji normalitas diharapkan dapat
menguji apakah nilai residua yang telah distandarisasi pada model regresi
berdistribusi normal atau tidak. Pada tingkat dasar, normalitas dapat
diidentifikasi dengan melihat penyebaran data (titik) pada sumber diagonal
dari grafik atau dengan melihat histogram dari residualnya. Dasar
pengambilan keputusan:

1) Jka data menyebar di sekitar garis diagonal atau grafik histogram
menunjukan pola distribusi normal, maka model regress memenunhi
asumsi normalitas.

2) Jika data menyebar jauh dari diagonal dan atau mengikuti arah garis
diagona atau histogram tidak menunjukan pola distribusi normal, maka

model regresi tidak memenuhi asumsi normalitas.
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Selain itu terdapat Uji Jarque Bera yang menggunakan ukuran
skewnes dan kurtosis. Menurut D. Gujarati, (2004) hasil statistik Jarque
Bera mengikuti distribusi chi Square. Pengujian Jarque Bera dilihat
dengan membandingkan nilai JB dengan nilai Chi Square tabel dengan taraf
signifikansi sebesar 5%. Dengan kriteria sebagai berikut :

Nilai Jarque Bera < ( X2 1apa), maka data distribusi normal
Nilai Jarque Bera > ( X?1aa), maka data tidak berdistribusi normal.

Mencari JB adalah sebagai berikut :

5 [K-3)¢
JB=n|—+ - J

Keterangan :
S = Koefisien Skewness

K = Koefisien Kurtosis

. Uji Heteroskedastisitas

Suliyanto, (2011) merekomendasikan bahwa, metode analisis grafik
diselesaikan untuk melihat scatterplot dimana sumbu horizontal melihatkan
nilai predicted standardized sedangkan sumbu vertikal menandakan nilai
residual studentized. Jika scatterplot menyusun conoth tertentu, itu
menunjukan masalah heteroskedastisitas pada model regresi yang dibentuk.
Sementara itu, jika scatterplot menyebar secara acak menunjukkan bahwa
tidak ada masalah heteroskedastisitas dalam model regresi yang dibentuk,
sedangkan jika scatterplot disirkulasikan secara serampang menunjukan
bahwa tidak ada masalah heteroskedastisitas pada model regresi yang

dibentuk. Untuk mengidentifikasi tambahan variabel bebas yang
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menyebabkan heteroskedastisitas, kita dapat melihat scatterplot dimana
variabel bebas sebagai sumbu horizontal dan nilai residua kuadratnya
sebagai sumbu vertikal. Pendekatan lain adalah menggunakan Uji Glejser,
yaitu uji statistik untuk mengetahui apakah sebuah model regresi memiliki
heteroskedastisitas atau tidak, dengan cara meregres absolut residual. Dasar

pengambilan keputusan menggunakan uji Glejser adalah:

a) Jikanilai signifikansi > 0.05 makatidak terjadi heteroskedastisitas

b) Jikanilai signifikansi < 0.05 makaterjadi heteroskedastisitas.

. Uji Multikolinieritas

Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi
terdapat hubungan yang tinggi atau ideal antara variabel bebas atau tidak.
Daam hal model regresi yang terbentuk memiliki hubungan korelasi yang
tinggi atau ideal antara variabel bebas dinyatakan mengandung tanda
multikolinier (Suliyanto, 2011). Uji multikolinearitas juga bertujuan untuk
menguji apakah model regresi ada hubungan anatara variable bebas atau
tidak. Tanda-tanda multikolinearitas dapat dikenali dengan melihat nilai
tolerance dan nilai variance inflation factor (VIF). Model regresi yang layak
adalah model dimana tidak ada hubungan antara variabel bebas. Tanpa
multikolinearitas model regresi adalah yang memiliki nilai tolerance di atas
0,1 atau VIF di bawah 10. Apabilatolerance variance di bawah 0,1 atau VIF

di atas 10, makaterjadi multikolinearitas.
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d. Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi linear
terdapat hubungan antara korelasi pada periode t dengan kesalahan
penggunaan pada periode t-1 (sebelumnya). Alat analisis yang digunakan
adalah Uji Durbin-Watson Statistik. Untuk melihat apakah terjadi atau
tidaknya autokorelasi. Selanjutnya diselesaikan dengan membandingkan
pengukuran statistik hitung Durbin-Watson pada tabel. Jika ada hubungan,
itu bukan masalah autokorelasi. Autkorelasi muncul karena persepsi yang

berurutan dalam jangka panjang satu sama lain (Ghozali, 2013).

5. Uji Hipotesis

Setelah mengetahui hasil persamaan regresi daam penelitian ini maka

sdanjutnya dilakukan uji hipotesis untuk mengetahui apakah variabel

independen memiliki pengaruh terhadap variabel dependen secara parsial dan

simultan.

a Ujit
Digunakan untuk menguji pengaruh secara parsid antara variabel
independen terhadap variabel dependen. Apakah variabel tersebut memiliki
pengaruh secara parsial terhadap variabel tergantung atau tidak (Suliyanto,
2011). Pengujian ini menggunakan tingkat kepercayaan 95%  atau
signifikansi sebesar 5% atau 0.05. Pengaruh signifikan antara satu variabel
bebas terhadap variabel tergantung ditunjukkan dari hasil uji dengan tingkat
signifikansi kurang dari 0.05, jika tidak adanya pengaruh signifikan antara

satu variabel bebas terhadap variabel tergantung dapat dilihat dari hasil uji



dengan tingkat signifikasi lebih dari 0.05, atau dapat menggunakan dasar

pengambilan keputusan sebagai berikut:

1) Apabila probabilitas signifikansi > 0.05, maka Ho diterima dan Ha
ditolak

2) Apabila probabilitas signifikansi < 0.05, maka Ho ditolak dan Ha
diterima

Langkah-langkah pengujiannya adal ah sebagai berikut:

Hipotesis 1

Ho: tidak terdapat pengaruh antara size terhadap Tobin’s g

Ha: terdapat pengaruh antara size terhadap Tobin’s q Perusahaan
Dengan kriteria pengujian sebagai berikut:

Hoditerimajika: -t tabel <t hitung < t tabel atau sig> 0,05

Ha, diterimajika: t tabel <t hitung atau sig < 0,05

Hipotesis 2

Ho : tidak terdapat pengaruh antaraleverage terhadap Tobin’s g
Ha: terdapat pengaruh antara leverage terhadap Tobin’s g
Dengan kriteria pengujian sebagai berikut:

Hoditerimajika: -t tabel <t hitung < t tabel atau sig> 0,05

H diterimajika: t tabel <t hitung atau sig < 0,05

Hipotesis 3
Ho: tidak terdapat pengaruh antara DPR terhadap Tobin’s g
Ha: terdapat pengaruh antara DPR terhadap Tobin’s g

Dengan kriteria pengujian sebagai berikut:



Hoditerimajika: -t tabel <t hitung < t tabel atau sig> 0,05

H, diterimajika: t tabel <t hitung atau sig < 0,05

Hipotesis4a

Ho: tidak terdapat pengaruh antara ROA terhadap Tobin’s g
Ha: terdapat pengaruh antara ROA terhadap Tobin’s g
Dengan kriteria pengujian sebagai berikut:
Hoditerimajika: -t tabel <t hitung < t tabel atau sig> 0,05

H, diterimajika: t tabel <t hitung atau sig < 0,05

Hipotesis4b

Ho: tidak terdapat pengaruh antara ROE terhadap Tobin’s g
Ha: terdapat pengaruh antara ROE terhadap Tobin’s g
Dengan kriteria pengujian sebagai berikut:
Hoditerimajika: -t tabel <t hitung <t tabel atau sig > 0,05

Haditerimajika: t tabel <t hitung atau sig < 0,05

L Uji F
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Digunakan untuk menguji pengaruh secara simultan variabel independen

terhadap variabel dependen. dapat dikatakan model persamaan regresi

masuk dalam kategori fit jika variabel independen memiliki pengaruh secara

simultan terhadap variabel dependen. Sebaliknya, tidak adanya pengaruh

secara simultan variabel independen terhadap variabel dependen maka

dikatakan tidak cocok (Suliyanto, 2011). Dalam penelitian ini, apabila hasil

signifikansi pada tabel kurang dari 0,05, maka hipotesis dapat diterima atau

variabel bebas (independen) mempengaruhi variabel tergantung (dependen).
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c. Koefisien Determinasi (R Squared)
Koefisien determinasi (R% merupakan komitmen variabel otonom atau
bebas terhadap variabel terikat. Suliyanto, (2011) menyatakan semakin
tinggi koefisien determinasi, maka semakin tinggi pula kapasitas variabel
bebas dalam mengklarifikasi variasi perubahan variabel terikat. Untuk
menghitung koefisien determinasi penting untuk memiliki nilai kuadrat

selish Y rill dengan nilai Y rata-rata (Suliyanto, 2011).
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BAB IV
HASIL DAN PEMBAHASAN

A. Gambaran Umum Obyek Pendlitian

Indrarini (2019) Nilai Perusahaan adalah persepsi investor terhadap tingkat
keberhasilan mangjer dalam mengelola sumber daya perusshaan yang
dipercayakan pada perusahaan dan sering dihubungkan dengan harga saham.
Harga saham yang tinggi menandakan nilai perusahaan tersebut juga tinggi.
Beberapa pendliti telah melakukan penelitian mengenai faktor-faktor yang
mempengaruhi nilai perusahaan, namun hasil penelitian mereka belum dapat
menentukan secara pasti faktor-faktor mana yang konsisten dapat
mempengaruhi nilai perusahaan. Oleh karena itu, penditi mengambil judul
penelitian tentang pengaruh ukuran perusahaan, leverage, kebijakan dividen,
dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

Tujuan Penelitian ini adalah untuk mengetahui faktor-faktor yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan. Variabel dependen penelitian ini adalah nilai
perusahaan yang diukur dengan tobin’s ¢, sedangkan variabel independen
penelitian ini adalah ukuran perusahaan (In total asset), leverage (leverage),
kebijakan dividen (DPR), profitabilitas (ROA & ROE). Data yang disgjikan
dalam penelitian ini adalah data sekunder yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
selama periode 2014-2020. Objek dalam penelitian ini adalah perusahaan
manufaktur sektor industri barang konsumsi. Penelitian ini memilih sampel
dengan menggunakan purposive sampling. Adapun kreteria pengambilan

sampel adalah perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang
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terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan menerbitkan laporan keuangan secara
lengkap telah terpublikasi berturut-turut dari tahun 2014-2020, sehingga
diperoleh 15 sampel dari 52 perusahaan sektor industri barang konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selamatahun peneliti.

Perusahaan-perusahaan yang masuk sampel pertama ada sub sektor
makanan dan minuman yaitu PT Delta Djakarta Tbhk (DLTA) yang didirikan
tanggal 15 Juni 1970 dan memulai kegiatan usaha komersial pada tahun 1933.
Dididiran pertama kali dengan nama Archipel Brouwerij. Perusahaan ini
merupakan perusahaan multinasional yang memproduksi minuman. Perusahaan
ini bergerak dalam bidang pembuatan dan distribusi bir pilsener dan stout beer
dibawah merk dagang angker, sarlsberg, sanmiguel, san mig light dan kuda
putih. Perusahaan DLTA juga memproduksi dan mendistribusikan minuman
non akohol dengan merk sodaku.

Perusahaan Indofood CBP Sukses Makmur Thk (ICBP) didirikan pada 02
September 2009. Perusahaan ini merupakan hasil pengalihan usaha divisi mi
instan dan divisi penyedap Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF). Perusahaan
ICBP bergerak dalam bidang mi dan bumbu penyedap, produk makanan kuliner,
biscuit, makanan ringan, nutrisi dan makanan khusus. Merk dalam perusahan
ICBP pada produk mi instan antaralain: indomie, supermi, sarimi, sakura, pop
mie, mie telur cap 3 ayam. Dairy antaralain: indomilk, enaak, tiga sapi,
kremer,orchid butter, indoeskrim dan milkuat. Pada penyedap makan antaralain:
bumbu racik, freiss, samba Indofood, kecap Indofood, maggi, dil. Pada
makanan ringan antaralain: chitato, chiki, jetZ, gtela, Cheetos, lays. Pada nutrisi

dan makanan khusus ada Promina, sun, govit, provita.
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Perusahaan Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) didirikan tanggal 14
Agustus 1990 dengan nama panganjaya intikusuma. Perusahaan ini merupakan
induk perusahaan dari ICBP. Perusahaan yang bergerak pada bidang makanan
dan minuman kemasan, minyak goring, pabrik gandum dan pabrik pembuatan
karung tepung.

Perusahaan Multi Bintang Indonesia Thk (MLBI) didirikan 03 Juni 1929
dengan nama N.V Nederlandsch Indische Bierbrowerijen. Perusahaan ini
merupakan bagian dari Grup Asia Pacific Breweries dan Heineken. Ruang
lingkup kegiatan MLBI beroparsi dalam industri bir dan minuman
lainnya.Produksi yang dipasarkan antaralain bir (bintang dan heineken), bir
besas alcohol (bintang zero) dan minuman ringan berkolaborasi (green sands).

Perusahaan Mayora Indah Thk (MYOR) didirikan 17 febuari 1977.
Bergerak dalam bidang pengolahan makanan dan minuman dengan inovasinya
yang terus berkembang. Produk pada perusahaan MYOR dibagi menjadi
bebrapa lini dengan merk-merk yang terkenal, yaitu biscuit (marie roma, slai
o’lai, better, danisa dan sair gandum), permen (kopiko kiss, dll).

Perusahaan Nippon Indosari Corpindo Tbk (ROTI) didirikan 08 Maret
1995. Perusshaan ini memproduksi bergabagai macam-macam roti dan
minuman ringan. Kegiatan utama ROTI adadah pabrikasi, penjualan dan
distribusi roti (roti tawar, roti manis, roti berlapis, cake dan bread crumb)
dengan merk “Sari Roti”.

Sekar Laut Thk (SKLT) didirikan pada tahun 19 Juli 1976 dengan
berawal pada bidang perdagangan produk kelautan di kota Sidoarjo, Jawa

Timur, kemudian berkembang menjadi usasha kerupuk undang tradisional.
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Dengan kegigihannya usaha yang dirintis berkembang pesat dari industri rumah
tangga menjadi industri penghasil krupuk. Kegiatan SKLT saat ini meliputi
bidang industry pembuatan krupuk, saos omat, sambal, bumbu masakan dan
makanan ringan . Penjualan dilakukan di dalam negeri maupun luar negeri.
Produk-produk yang dipasarkan dengan merk FINNA.

Selanjutnya dari sub sector Pabrik Tembakau ada perusahaan Handajaya
Manda a Sampoerna (HM SP). Perusahaan ini didirikan pada 27 Maret 1905 dan
memulai kegiatan usaha komersial padatahun 1913 di Surabaya sebagai industri
rumah tangga. Perusahaan HMSP memiliki 5 pabrik, yakni: dua pabrik Sigaret
Kretek Mesin (SKM) di Pasuruan dan Karawang serta lima pabrik Sigaret
Kretek Tangan (SKT) dengan lokasi tiga pabrik di Surabaya serta masing-
masing satu pabrik di Maang dan Probolinggo. Merk-merk rokok yang
diperdagangkan HM SP, antaralain: A mild, Dji Sam Soe, Sampoerna Kretek, U
mild dan Malboro.

Selanjutnya subs sector Farmasi, pertama ada PT Darya Varia
Laboratoria Thk (DVLA) didirikan pada 30 April 1976 dan memulai kegiatan
usaha komersialnya pada 1976. DVLA merupakan perusahaan inustri farmasi
PMDN (Penanaman Moda Dalam Negeri). Perusahaan ini memiliki spesialisasi
dalam produk kapsul gelatin lunak, produk-produk cair, injeksi steril dan produk
padat.

Kabe Farma Tbk (KLBF) perusahaan yang didirikan pada 10 September
1966. Kegiatan yang dilakukan pada perusahaan ini, yakni meliputi usaha dalam
bidang farmasi, perdagangan dan perwakilan. Memproduksi obat-obatan,

suplemen, makanan dan minuman kesehatan dan alat-alat kesehatan termasuk
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pelayanan kesehatan primer. Produk unggulan yang dimiliki KLBF, antaralain:
obat resep (Brainact, Cafspan, Mycoral, Cernevit, dil), produk kesehatan
(Promag, Mixagrip, Extra Joss, Komix dll), produk nutrisi mulai dari bayi
hingga usia senja dan konsumen dengan kebutuhan khusus (Morinaga Chil Kid,
Prenagen, Milnam, Diabetasol Zee, Fitbar, dil).

Merck Tbk (MERK) didirikan 14 Oktober 1970 dan mulai beroprasi
secara komersial pada 1974. Perusahaan ini menjadi perusahaan publik pada
tahun 1981 dan merupakan salah satu perusshaan pertama yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. MERK merupakan perusahaan dengan kegiatan utama
memasarkan produk obat tanpa resep dan obat peresepan, produk terapi yang
berhubungan dengan kesuburan, diabetes, neurologis dan kardiologis, serta
menawarkan berbagai instrument kimia dan produk kimia yang takhir untuk
bio-riset, bio produksi dan segmen-segmen terkait. Merk uatama yang
dipasarkan MERK adalah Sangobion dan Neuribion.

Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Tbk (SIDO) didirikan 18 Maret
1975. Perusahaan ini menjalankan usaha dalam bidang industri jamu yang
meliputi industri obat-obatan (farmasi), jamu, kosmetik, minuman dan makanan
yang berkaitan dengan kesehatan. Kegiatan utama memproduksi dan distribusi
jamu herbal, minuman energy, minuman dan permen serta minuman kesehatan
(Sidomuncul, Tolak Angin dan Kuku Bima).

Selanjutnya sub sector Kosmetik dan Barang Keperluan Rumah Tangga
yang pertama pada perusahaan Tempo Scan Pasifik (TSPC) didirikan pada 20
Mei 1970 dengan nama PT Scanchemie dan memulai kegiatan komersialnya

pada 1970. Kegiatan usaha TSPC adalah farmasi (obat-obatan), produk
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konsumen dan kosmetika dan distribusi. Produk yang dikenal masyarakat antara
lain produk kesehatan (Bodrex, NEO rheumacyl, Oskadon, Vidoran, dll), obat
resep rumah sakit (Hospira, SciClone, lif, Triptagic, dil), produk konsumen dan
komestika (Marina, My Baby, Total Care, Claudia, Revion, dil).

Mandom Indonesia Thk (TCID) didirikan 5 November 1969 dengan
nama PT Tancho Inonesia dan mulai memproduksi komersial pada april 1971.
Perusahaan ini memiliki dua merek dagang utama yaitu Gatsby dan Pixy.
Produksi lainnya yaitu, pucelle, Miratone, Lovellea, Tancho, dil.

Unilever Indonesia Tbk (UNVR) didirikan pada 5 Desember 1933 dengan
nama Lever’s Zeepfabrieken N.V dan mulai beroprasi secara komersial pada
1933. Perusahaan ini melakukan pemasaran dan distribusi barang-barang yang
meliputi sabun, deterjen, margarin, makanan berinti susu, es krim, produk
kosmetik, minuman dengan bahan pokok the dan minuman sari buah. Merek
yang dipasarkan oleh UNVR sangat banyak macamnya, seperti: Rinso, Surf,

Sunlight, Rexona, Citra, Blu Band, Royko, Buah vita, Cornetto, Magnum, dil.



B. Analisis Data dan Pembahasan

1. Analisis Desriptif

Tabel 6. Statistik Derivatif
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LN_TOBINS LN_SIZ LN_LVR LNDP LNRO LNRO

Q E G R A E
Mean 0.934 3.394 -2.504 0182  -1821  -1564
Median 0747 3.391 -2.877 0662  -1934  -1.734
Maximum  4.850 3.554 -0.072 7877 0344  0.809
Minimum  -3.929 3.278 -5.360 2520  -3324  -3133
Std. Dev.  1.437 0.064 0.948 1762 0729 0.852
Obs 105 105 105 105 105 105

Sumber: Data diolah penulis, Eviews (2021)

Berdasarkan tabel 7 di atas, jumlah data yang digunakan dalam penelitian ini

yaitu 105 observasi yang diambil dari laporan keuangan tahunan perusahaan

manufaktur industri barang konsumsi yang terdaftar di BEI periode 2014-

2020.

a. Nilai perusahaan (In_tobinsq)

Berdasarkan tabel 3 di atas, variabel nilai perusahaan diperoleh mean

(rata-rata) sebesar 0,934 dan nilai standar deviasi sebesar 1,437, ha ini

menunjukkan bahwa nilai mean lebih kecil dari standar deviasi. Standar

devias yang lebih besar dari mean mengartikan bahwa mean merupakan

representasi yang tidak baik dari keseluruhan data. Standar deviasi ini

menunjukkan seberapa jauh jarak antara satu data dengan data lainnya,

kemudian nilai maximum (nilai tertinggi) diperoleh oleh perusahaan HM.

Sampoerna Tbk (HMSP) pada tahun 2017 sebesar 4,850. Nilai minimum



(nilai terendah) diperoleh dari perusahaan Delta Djakarta Tbk (DLTA)
tahun 2020 sebesar -3,929.

. Ukuran Perusahaan (In_size)

Berdasarkan tabel 7 di atas, variabel ukuran perusahaan diperoleh mean
(rata-rata) sebesar 3,394 dan nilai standar deviasi sebesar 0,064, hal ini
menunjukkan bahwa nilai mean lebih besar dari nilai standar deviasi.
Standar deviasi yang lebih kecil dari mean mempunyai arti bahwa nilai
dari mean dapat digunakan sebagai representasi dari keseluruhan data.
Standar deviasi ini menunjukkan seberapa jauh jarak antara satu data
dengan data lainnya, kemudian nilai maximum (nilai tertinggi) diperoleh
oleh perusahaan Delta Djakarta Thk (DLTA) tahun 2018 sebesar 3,554.
Nilai minimum (nilai terendah) diperoleh oleh perusahaan Sekar Laut
Tbk (SKLT) tahun 2014 sebesar 3,278.

. Leverage (In_Ivrg)

Berdasarkan tabel 7 di atas, variabel leverage diperoleh mean (rata-rata)
sebesar -2,594 dan standar deviasi sebesar 0,948, ha ini menunjukkan
bahwa mean lebih kecil dari standar deviasi. Standar deviasi yang lebih
besar dari mean mempunyai arti bahwa nila mean merupakan
representasi yang tidak baik dari keseluruhan data. Standar deviasi ini
menunjukkan seberapa jauh jarak antara data satu dengan data lainnya,
kemudian nilai maximum diperoleh oleh perusahaan Indofood Sukses
Makmur Tbk (INDF) tahun 2019 sebesar -0,072. Nilai minimum
diperoleh oleh perusahaan Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Tbk

(SIDO) tahun 2016 sebesar -5,360.
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d. Kebijakan Dividen (In_dpr)
Berdasarkan tabel 7 di atas, variabel kebijakan dividen diperoleh mean
(rata-rata) sebesar -0,182 dan standar deviasi sebesar 1,762, ha ini
menunjukkan bahwa mean lebih kecil dari standar deviasi. Standar
deviasi yang lebih besar mempunyai arti bahwa nilai mean merupakan
representasi yang tidak baik dari keseluruhan data. Standar deviasi ini
menunjukkan seberapa jauh jarak antara data satu dengan data lainnya,
kemudian nilai maximum diperoleh oleh perusahaan Merck Tbk (MERK)
tahun 2015 sebesar 7,877. Nilai minimum diperoleh oleh perusahaan
Nippon Indosari Corpindo Thk (ROTI) tahun 2014 sebesar -2,520.

e. Profitabilitas (In_ROA)
Berdasarkan tabel di atas, variabel profitabilitas diperoleh mean (rata-
rata) sebesar -0,182 dan standar devias sebesar 0,729, ha ini
menunjukkan bahwa mean lebih kecil dari standar deviasi. Standar
deviasi yang lebih besar dari nilai mean mempunyai arti bahwa mean
merupakan representasi yang tidak baik dari keseluruhan data. Standar
deviasi ini menunjukkan seberapa jauh jarak antara data satu dengan data
lainnya, kemudian nilai maximum diperoleh oleh perusahaan Multi
Bintang Indonesia Thk (MLBI) tahun 2017 sebesar -0,344. Nilai
minimum diperoleh oleh perusahaan Nippon Indosari Corpindo Tbk
(ROTI) tahun 2020 sebesar -3,324.

f. Profitabilitas (In_ROE)
Berdasarkan tabel di atas, variabel profitabilitas diperoleh mean (rata-

rata) sebesar -1,564 dan standar devias sebesar 0,852, ha ini
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menunjukkan bahwa mean (rata-rata) lebih kecil dari standar deviasi.
Standar deviasi yang lebih besar dari mean mempunyai arti bahwa nilai
mean merupakan respresentasi yang tidak baik dari keseluruhan data.
Standar derivasi ini menunjukkan seberapa jauh jarak antara data satu
dengan yang lainnya, kemudian nilai maximum diperoleh oleh
perusahaan Merck Thbk (MERK) tahun 2018 sebesar 0,809. Nilai
minimum diperoleh oleh perusahaan Nippon Indosari Corpindo Thk

(ROTI) tahun 2018 sebesar -3,133.

2. Analisis Regresi Data Panel
Menurut Widarjono, (2013) menjelaskan mengenai teknik estimasi model
regresi dapat dilakukan menggunakan data panel dapat dengan tiga model,
yaitu common effect,fixed effect dan random effect.
a. Common Effect

Dependent Variable: LN_TOBINSQ
Method: Panel EGLS (Cross-section

weights)

Tabel 7. Hasil Regress Model Common

Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 13.956 4.225 3.304 0.001
LN_SIZE -3.189 1.219 -2.616 0.010
LN_LVRG 0.099 0.055 1.805 0.074
LN_DPR 0.004 0.037 0.115 0.909
LN_ROA 0.482 0.158 3.061 0.003
LN_ROE 0.638 0.117 5.441 0.000

Sumber: Data diolah penulis, Eviews (2021)

Berdasarkan tabel 8 di atas In_size (ukuran perusahaan) mempunyai
pengaruh terhadap In tobinsg (nila perusahaan), karena nilai

probabilitasnya yaitu 0,010. Ln_Ivrg (leverage) tidak mempunyai
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pengaruh terhadap In_tobinsq (nilai perusahaan), karena nilai
probabilitasnya yaitu 0,074. Ln_dpr (kebijakan dividen) tidak
mempunyai pengaruh terhadap In_tobinsg (nilai perusahaan) karena nilai
probabilitasnya yaitu 0,909. Ln_ROA (profitabilitas) mempunyai
pengaruh terhadap In_tobinsg (nila perusahaan), yaitu dengan
probabilitas 0,003. Ln_ROE (profitabilitas) mempunyai pengaruh
terhadap In_tobinsq (nilai perusahaan), yaitu dengan nilai probabilitas

0,0.

b. Fixed Effect

Dependent Variable: LN_TOBINSQ
Method: Panel EGL S (Cross-section weights)
Tabel 8. Hasil Regresi Model Fixed Effect

Variable Coefficient  Std. t- Prob.
Error Statistic

C 13.496 8891 1518 0.133
LN_SIZE = -3.490 2628 -1.328 0.188
LN_LVRG 0.052 0.059 0.882 0.380
LN_DPR -0.002 0019 -0.126  0.900
LN_ROA  0.253 0.100 2517 0.014
LN_ROE  0.077 0.088 0.875 0.384

Sumber: Data diolah penulis, Eviews (2021)

Berdasarkan tabel 9 di aas In_size (ukuran perusshaan) tidak
mempunyai pengaruh terhadap In_tobinsg (nilai perusahaan), dengan
nilai probabilitas 0,188. Ln_Ivrg (leverage) tidak mempunyai pengaruh
terhadap In_tobinsg (nilai perusahaan), dengan nilai probabilitas 0,380.
Ln_dpr (kebijakan dividen) tidak mempunyai pengaruh terhadap

In_tobinsg (nilai perusahaan), dengan nilai perobabilitas 0,900. Ln_ROA
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(profitabilitas) mempunyai pengaruh terhadap In_tobinsg (nilai
perusahaan), dengan nilai probabilitas 0,014. Ln_ROE (profitabilitas)
tidak mempunyai pengaruh terhadap In_tobinsg (nilai perusahaan),

dengan probabilitas 0,384.

c. Random Effect

Tabel 9. Hasil Regresi Model Random Effect

Dependent Variable: LN_TOBINSQ
Method: Panel EGLS (Cross-section random

effects)
Variable Coefficient  Std. t- Prob.
Error  Statistic

C 12.459 11.865 1.050 0.296
LN_SIZE  -3.036 349 -0.868 0.387
LN_LVRG 0.102 0.120 0.851 0.397
LN_DPR  -0.008 0.035 -0.236 0.814
LN_ROA 0.391 0.134 2931 0.004
LN_ROE 0.155 0.116 1.342 0.183

Sumber: Data diolah penulis, Eviews (2021)

Berdasarkan tabel 10 di atas, In_size (ukuran perusshaan) tidak
mempunyai pengaruh terhadap In_tobinsq (nilai perusahaan), dengan
nilai probabilitas 0,387. In_Ivrg (leverage) tidak mempunyai pengaruh
terhadap In_tobinsg (nilai perusahaan), dengan nilai probabilitas 0,397.
In_dpr (kebijakan dividen) tidak mempunyai pengaruh terhadap tobinsg
(nilai  perusahaan), dengan nila probabilitas 0,814. Ln_ROA
(profitabilitas) mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan), dengan

nila probabilitas 0,004. Ln ROE (profitabilitas) tidak mempunyai



pengaruh terhadap In_tobinsg (nilai perusahaan),

probabilitas 0,183.

3. Pemilihan Teknik Estimasi

a. Uji Signifikasi Fixed Effect
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dengan nilai

Tabel. 10 Hasil Uji Signifikasi Fixed Effect
Redundant Fixed

Effects Tests

Equation:

FEM

Test cross-section fixed effects

Effects o
Statistic d.f. Prob.
Test
Cross-
) 60,59 (14,85) 0,00
section F

Sumber: Data Sekunder Diolah Penulis, Eviews (2021)

Hasil dari tabel di atas menunjukan nilai cross-section F sebesar 0,00

atau < 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa model fixed effect Iebih

tepat digunakan jika dibandingkan dengan common effect.
b. Uji Hausman

Tabel 11. Hasil Uji Hausman

Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: REM

Test cross-section random effects

Test SUmmary Chi-Sg. Satistic Chi-q.d.f.  Prob.

Cross-section
random 5,225 5 0,389

Sumber: Data Sekunder Diolah Penulis, Eviews (2021)
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Berdasarkan dari tabel di atas nilai dari probabilitas Chi-Sguare sebesar
0,389 > afayaitu 0,05 atau chi-square 5,225 < chi-square tabel 11,071.
Sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi data panel yang tepat
adalah random effect, namun berbeda dengan hasil dari uji signifikasi
fixed effect dengan uji hausman yang menentukan pemilihan teknik
regresi ditentukan dengan melalui besarnya nilai R-square. Nilai dari R
square model fixed effect |ebih besar jika dibandingkan dengan random
effect sehingga model pendekatan yang dipilih daam penelitian ini

adal ah fixed effect dengan nilai R square 97%.

4. Pembahasan Analisis Data Panel

Berdasarkan hasil dari regresi data panel yang terdapat didalam penelitian

ini yaitu menggunakan model regresi fixed effect.

Persamaan regresi fixed effect:

Ln tobinsg = 13,495 -3,489*In size +0,052*In_Ivrg -0,002*In_dpr

+0,252*In_roa +0,076*In_roe +e

Berdasarkan persamaan regresi di atas dapat diambil kesimpulan yaitu

pengaruh dari masing-masing variabel independen terhadap dependen yaitu

sebagai berikut:

a. Variabel ukuran perusshaan memiliki nilai koefisien sebesar 3,489
dengan arah hubungan negatif terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat
dijelaskan bahwa setiap naiknya variabel ukuran perusahaan akan
menurunkan nilai perusahaan. Apabila terjadi kenaikan sebesar 1% atau

satu satuan, maka akan menurunkan variabel nilai perusahaan sebesar -
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3,489 dengan asums variabel lain leverage, kebijakan dividen dan
profitabilitas.

. Variabel leverage memiliki nilai koefisien sebesar 0,052 dengan arah
hubungan positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat dijelaskan
bahwa setiagp naiknya variabel leverage akan menambahkan nilai
perusahaan. Apabila terjadi kenaikan 1% atau satu satuan, maka akan
menaikan variabel nila perusahaan sebesar 0,052 dengan asumsi
variabel lain ukuran perusahaan, kebijakan dividen dan profitabilitas.

. Variabe kebijakan dividen memiliki koefisien sebesar 0,002 dengan
arah hubungan negatif terhadap niali perusahaan. Ha ini dapat
dijelaskan bahwa setiap naiknya variabel kebijakan dividen akan
menurunkan nilai perusahaan. Apabila terjadi kenaikan 1% atau satu
satuan, maka akan menurunkan variabel nilai perusahaan sebesar 0,002
dengan asumsi variabel lain ukuran perusahaan, leverage dan
profitabilitas.

. Variabel profitabilitas memiliki koefisien sebesar 0,252 dengan arah
hubungan positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat dijelaskan
bahwa setiap naiknya variabel profitabilitas akan menambahkan nilai
perusahaan. Apabila terjadi kenaikan 1% atau satu satuan, maka akan
menaikan variabel nilai  perusahaan sebesar 0,252 dengan asumsi
variabel lain ukuran perusahaan, kebijakan dividen dan leverage.

. Variabel profitabilitas memiliki koefisien sebesar 0,076 dengan arah
positif terhadap nilai perusahaan. Hal ini dapat dijelaskan bahwa setiap

naiknya variabel profitabilitas akan menambahkan nilai perusahaan.



72

Apabila terjadi kenaikan 1% atau satu satuan, maka akan menaikan
variabel nilai perusahaan sebesar 0,076 dengan asumsi variabel lain

ukuran perusahaan, leverage dan kebijakan dividen.

5. Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas

Gambar 2. Grafik Uji Normalitas
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Sumber: Data Sekunder Diolah Penulis, Eviews (2021)

Berdasarkan uji normalitas di atas nilai J-B test sebesar 0,844 dengan
probabilitas 0,655. Nilai probabilitas J-B test lebih besar dari nilai
signifikasi 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa data tersebut

berdistribusi normal.
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b. Uji Heteroskedasitas

Tabel 12. Hasil Uji Heteroskedasitas
Heteroskedasticity Test: White
Null hypothesis: Homoskedasticity

F- 1.002 Prob. 0.468
statistic F(20,84)
Obs*R- 20.234 Prob. 0.443
squared Chi-

Sguare(15)
Scaled 254.140 Prob. 0.000
explained Chi-
S Sguare(15)

Sumber: Data Sekunder diolah (2021)

Berdasarkan uji heteroskedasitas pada tabel 13 di atas, dapat dilihat
pengujian menggunakan uji white dengan nilai dari probabilitas chi-
square lebih besar dari nilai afa, sehingga dapat disimpulakan bahwa
data tidak terdapat masalah heteroskedastisitas pada variabel
independen.

a. Uji Multikolinieritas

Tabel 13. Uji Multikolinieritas

LN_SIZE LN_LVRG LN_DPR LN _ROA LN_ROE

LN_SIZE  1.000 0.069 -0.053 0.258 0.106
LN_LVRG 0.069 1.000 -0.265 -0.436 -0.264
LN_DPR -0.053 -0.265 1.000 0.256 0.295
LN_ROA  0.258 -0.436 0.256 1.000 0.794
LN_ROE  0.106 -0.264 0.295 0.794 1.000

Sumber: Data Sekunder Diolah (2021)

Berdasarkan tabel di atas semua korelasi dari variabel-variabel
independen kurang dari 0,9 maka dapat disimpulkan bahwa variabel

independen terlepas dari masalah multikolinieritas.



74

d. Uji Autokorelasi

Tabel 14.Uji Autokorelasi

Mog R Square Adf R SE of DW Ket
Reg Square Reg
Fixed 0,972 0,966 0,396 1,458 Tidakterjadi autokorelas

Sumber: Data Sekunder Diolah, Eviews (2021)

Menurut Santoso, (2012) untuk melihat ada atau tidaknya autokorelasi
dapat dilihat dari angka DW yaitu diantara -2 sampai +2, maka tidak
terjadi autokorelasi. Berdasarkan uji DW yang telah dilakukan diperoleh
DW sebesar 1,456. Nilai ini menujukan bahwatidak terjadi autokorelasi

karena angkanya diantara -2 sampai +2.

6. Uji Hipotesis

a. Ujit
Tabel 15. Uji t

Variable t-Statistic

C 1518
LN_SIZE -1.328
LN_LVRG 0.882
LN_DPR -0.126
LN_ROA 2517
LN_ROE 0.875

Sumber: Data Sekunder Diolah, Eviews (2021).

Hipotesis 1: pengaruh antaraln_size terhadap In_tobinsg

Berdasarkan tabel 9 hasil regresi fixed effect nilai dari t hitung pada
variabel In_size (X1) sebesar -1,328 dengan nilai probabilitas 0,187.
Nilai dari t hitung lebih kecil dengan t tabel 1,983 dan nilai probabilitas

yaitu 0,187 lebih besar dari nilai apha 0,05, sehingga Ho diterima.
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Dapat diambil kesimpulan bahwa ukuran perusahaan (In_size) tidak

berpengaruh terhadap nilai perusahaan (In_tobinsg).

Hipotesis 2: Pengaruh antaraln_leverage terhadap In_tobinsg

Berdasarkan tabel 9 hasil regresi fixed effect nilai dari t hitung variabel
In_leverage (X2) sebesar 0,882 dengan nilai probabilitas sebesar 0,380.
Nilai dari t hitung lebih kecil dengan t tabel (1,938) dan probabilitas
yaitu 0,380 lebih besar dari nilai alpha 0,05, sehingga Ho diterima
Dapat disimpulkan bahwa leverage (In_Ivrg) tidak berpengaruh terhadap

nilai perusahaan (In_tobinsg).

Hipotesis 3: Pengaruh antaraln_DPR terhadap In_tobinsg

Berdasarkan tabel 9 hasil regresi fixed effect nilai dari t hitung variabel
In_DPR (X3) sebesar -0,125 dengan nilai probabilitas sebesar 0,900.
Nilai dari t hitung lebih kecil dari t tabel (1,938) dan probabilitas yaitu
0,900 lebih besar dari nilai alpha 0,05, sehingga Ho diterima. Dapat
disimpulkan bahwa kebijakan dividen (In_DPR) tidak berpengaruh

terhadap nilai perusahaan (In_tobinsg).

Hipotesisi 4: Pengaruh antaraln_ROA terhadap In_tobinsq

Berdasarkan tabel 9 hasil regresi fixed effect nilai dari t hitung variabel
In_ROA (X4) yaitu 2,517 dengan nilai probabilitas 0,013. Nilai dari t
hitung lebih besar dari t tabel (1,938) dan probabilitas yaitu 0,013 Iebih

kecil dari nilai alpha 0,05, sehingga Ha diterima. Dapat disimpulkan
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bahwa profitabilitas (In_ROA) terdapat pengaruh terhadap nilai

perusahaan (In_tobinsg).

Hipotesis 5: Pengaruh antaraln_ROE tehadap In_tobinsg

Berdasarkan tabel 9 regresi fixed effect nilai dari t hitung variabel In_roe
(X5) yaitu 0,875 dengan nilai probabilitas yaitu 0,384. Nilai dari t hitung
lebih besar dari t tabel (1,938) dan probabilitas yaitu 0,384 lebih besar
dari apha 0,05, sehingga Ho diterima. Dapat disimpulkan bahwa
profitabilitas (In_ROE) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan

(In_tobinsg).

. UjiF

Pengujian ini dilakukan dengan melihat hasil uji signifikasi yang bernilai
di bawah alfa 5% (0,05). Apabilanilai dari signifikasi < 0,05, maka Ha
diterima, dan sebaliknya apabila nilai signifikasi > 0,05, maka Ho yang
diterima, dalam regresi yang telah diperoleh nilai signifikasi (F-statistik)
sebesar 0,000. Nilai F-statistik tersebut lebih kecil dari afa 0,05,
sehingga Ha diterima. Berbeda dengan nilai tabel distribusi F dengan
tingkat signifikasi 5% adalah df: (k-1), (n-k) = (5-1), (105-5) sehingga
diperoleh nilai F tabel sebesar 2,301, karena nilai F tabel hitung
(158,548) lebih besar dari pada nilai F tabel, maka dapat disimpulkan
bahwa model ini cocok atau fit. Secara simultan variabel ukuran
perusahaan, leverage, kebijakan dividen dan profitabilitas secara

bersama-sama mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap variabel
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nilai perusahaan (In_tobinsg) dari 15 perusahaan industri barang

konsumsi tahun 2014-2020.

c. Koefisien Determinasi
Pengujian ini dapat dilihat berdasarkan persamaan regresi dengan
variabel dependen. Variabel dependen dalam penelitian ini yaitu nilai
perusahaan. Nilai perusahaan didapatkan nilai koefisien determinasi
sebesar 97%. Hasil pengujian ini menunjukan bahwa ukuran perusahaan,
leverage, kebijakan dividen dan profitabilitas dari model tersebut bisa
menerangkan variasi dari variabel dependen (nilai perusahaan) dari 15
perusahaan manufaktur indutri barang konsumsi yang terdaftar di BEI
periode 2014-2020 sebesar 97%, sedangkan sisanya sebesar 3%

dijelaskan oleh variabel lain diluar model tersebut.

7. Pembahasan
a.  Ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, yang
artinya perusahaan yang memiliki total aset yang besar belum tentu
memberikan keyakinan pada investor dalam mengelola perusahaan agar
dapat meningkatkan nilai perusahaan. Nilai total aset yang besar
menandakan bahwa dana yang dikeluarkan oleh perusahaan untuk
operasional juga semakin besar, padahal salah satu sumber dana yang
dipakai dalam kegiatan operasiona perusahaan berasalkan dari dana
eksternal, sehingga semakin besar ukuran perusahaan maka semakin
besar hutang. Hal ini akan menyebabkan jaminan untuk hutang aset

lebih besar dari pada pengembalian aset yang diterima perusahaan.
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Penelitian ini didukung oleh Triatmaja et a.,( 2015) dengan hasil yang
menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

. Leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, yang artinya
perusahaan dalam mendanai aktiva cenderung menggunakan modal
sendiri yang berasal dari laba ditahan dan modal saham, dari pada
menggunakan hutang. Penelitian ini didukung oleh Triatmgja et a.,
(2021) dengan hasil yang sama yang menyatakan bahwa leverage tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Kehijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, yang
artinya bahwa tinggi rendahnya dividen yang dibagi kepada pemegang
saham tidak berkaitan dengan tinggi rendahnya nilai perusahaan. Hd ini
juga dikarenakan karena pemegang saham hanya ingin mengambil
keuntungan dengan jangka waktu pendek dengan cara memperoleh
capital gain. Para investor menganggap bahwa pendapatan dividen
yang kecil saat ini tidak lebih menguntungkan jika dibandingkan
dengan capital gain di masa depan. Penditian ini didukung oleh
penelitian Ridwan & Setiani, (2017) dengan hasil menyatakan bahwa
kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

. Profitabilitas (Ln_ROA) berpengaruh terhadap nilai perusahaan, yang
artinya dengan meningkatnya laba perusahaan, maka perusahaan
tersebut akan memberikan dampak positif terhadap peningkatan harga
sasham dan memperlihatkan bahwa kondisi perusahaan itu baik,

sehingga dapat membantu menarik investor dan calon investor dalam
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berinvestasi. Penelitian ini didukung oleh penelitian Mega et a., (2017)
dengan hasil penditian yang menyatakan bahwa ROA berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Profitabilitas (Ln_ROE) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan,
artinya peningkatan modal tidak diikuti dengan peningkatan jumlah
laba dalam perusahaan, sehingga akan menunjukkan bahwa perusahaan
tidak mampu memperoleh laba bagi pemegang saham. Penelitian ini
didukung oleh penelitian Harsiatun & Hidayat, (2021) dengan hasil
penelitian yang menyatakan tidak ada pengaruh antara ROE dengan

nilai perusahaan.
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BABV

KESIMPULAN DAN SARAN

a. Kesimpulan

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui faktor-faktor
yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Sampel dalam pendlitian ini
berjumlah 15 perusahaan dari 52 perusahaan industri barang konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2020. Berdasarkan hasil dari
penelitian dan pembahasan mengenai pengaruh ukuran perusahaan, leverage,
kebijakan dividen dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan dapat

disimpulkan sebagai berikut:

1. Ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, yang
artinya perusahaan yang memiliki total aset yang besar belum tentu
memberikan keyakinan pada investor dalam mengelola perusahaan agar
dapat meningkatkan nilai perusshaan. Nilai total aset yang besar
menandakan bahwa dana yang dikeluarkan oleh perusahaan untuk
operasional juga semakin besar, padaha salah satu sumber dana yang
dipakai dalam kegiatan operasiona perusahaan berasalkan dari dana
eksternal, sehingga semakin besar ukuran perusahaan maka semakin besar
hutang. Hal ini akan menyebabkan jaminan untuk hutang aset |ebih besar
dari pada pengembalian aset yang diterima perusahaan.

2. Leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, yang artinya

perusahaan dalam mendanai aktiva cenderung menggunakan modal sendiri
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yang berasal dari laba ditahan dan modal saham, dari pada menggunakan
hutang.

Kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, yang
artinya bahwa tinggi rendahnya dividen yang dibagi kepada pemegang
saham tidak berkaitan dengan tinggi rendahnya nilai perusahaan. Hal ini
juga dikarenakan karena pemegang saham hanya ingin mengambil
keuntungan dengan jangka waktu pendek dengan cara memperoleh capital
gain. Parainvestor menganggap bahwa pendapatan dividen yang kecil saat
ini tidak lebih menguntungkan jika dibandingkan dengan capital gain di
masa depan.

Profitabilitas (Ln_ROA) berpengaruh terhadap nilai perusahaan, yang
artinya dengan meningkatnya laba perusahaan, maka perusahaan tersebut
akan memberikan dampak positif terhadap peningkatan harga saham dan
memperlihatkan bahwa kondisi perusahaan itu baik, sehingga dapat
membantu menarik investor dan calon investor dalam berinvestasi.
Profitabilitas (Ln_ROE) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan,
artinya peningkatan modal tidak diikuti dengan peningkatan jumlah laba
dalam perusahaan, sehingga akan menunjukkan bahwa perusahaan tidak

mampu memperoleh laba bagi pemegang saham.
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b. Saran

Penulis menyadari masih banyak kekurangan dalam penulisan skripsi ini.
Setelah melakukan pendlitian, pembahasan dan merumuskan kesimpulan dari
hasil pendlitian, maka penulis dapat memberikan beberapa saran yang
berkaitan dengan penelitian yang telah dilakukan untuk dijadikan masukan
dan bahan pertimbangan yang berguna bagi pihak-pihak yang berkepentingan,

antaralain sebagai berikut:

1. Bagi perusahaan, terutama yang menjadi objek untuk penelitian diharapkan
untuk memperhatikan faktor-faktor yang dapat meningkatkan nilai
perusahaan.

2. Bagi pendliti selanjutnya, diharapkan menambah indikator penéelitian
dengan menggunakan variabel lain yang mungkin mempengaruhi nilai
perusahaan dan menambah periode pengamatan dengan memperbanyak

jumlah sempel sehingga dapat diperoleh lebih banyak jumlah observasi.
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LAMPIRAN-LAMPIRAN

Lampiran 1. Daftar Populasi Penelitian
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NO Kode Laporan  Kelengkapan  Perusahaan Kep
Perusahaan  Keuangan Data yang
Per 31 Keuangan Membagi
Desember Dividen
Tiap Tahun
1 ADES v - - -
2. AISA 4 - - -
3. ALTO v - - -
4. BTEK v - - -
5. BUDI v - 2017-2020 -
6. CAMP - - 2017,2020 -
7. CEKA v - 2016,2020 -
8. CINT v - 2014,2020 -
9. CLEO - - 2020 -
10. COCO - - 2016 -
11. DLTA v v 2014-2020 v
12. DVLA v v 2014-2020 v
13. FOOD - - - -
14. GGMR v - 2014,2015,20 -
16,2017,2018,

2020
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Lampiran 1. Daftar Populasi Penelitian (Lanjutan)

NO Kode Laporan  Kelengkapan  Perusahaan Kep
Perusahaan  Keuangan Data yang
Per 31 Keuangan Membagi
Desember Dividen
Tiap Tahun
15. GOOD - v 2018,2020 -
16. HMSP v v 2014-2020 v
17. HOKI - v 2017,2020 -
18. HRTA v - 2017,2020 -
19. ICBP v v 2014-2020 v
20. IIKP v - - -
21. INAF 4 - 2012 -
22. INDF v v 2014-2020 v
23. KAEF v - 2014,2016,20 -
17,2018,2020
24. KICI v - - -
25.  KINO - - 2015-2020 -
26. KLBF v v 2014-2020 v
27. KPAS - - - -
28. LMPI v - - -
29. MBTO v - - -
30. MERK v v 2014-2020 v




Lampiran 1. Daftar Populasi Penelitian (Lanjutan)
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NO Kode Laporan  Kelengkapan  Perusahaan Kep
Perusahaan  Keuangan Data yang
Per 31 Keuangan Membagi
Desember Dividen
Tiap Tahun
31l. MGNA v - - -
32. MLBI v v 2014-2020 v
33. MRAT v - 2012 -
34. MYOR v v 2014-2020 v
35.  PANI - - - -
36. PCAR - - - -
37. PEHA 4 - 2018,2019,20 -
20
38. PSDN v - - -
39. PYFA v - 2018 -
40. RMBA v - - -
41. ROTI v v 2014-2020 v
42. SCPI v - - -
43. SIDO v v 2014-2020 v
44, SKBM 4 - 2014,2020 -
45,  SKLT v 4 2014-2020 v
46. STTP v - 2019 -




Lampiran 1. Daftar Populasi Penelitian (Lanjutan)

NO Kode Laporan  Kelengkapan  Perusahaan
Perusahaan  Keuangan Data yang

Per 31 Keuangan Membagi

Desember Dividen
Tiap Tahun
47. TCID v v 2014-2020
48. TSPC v v 2014-2020
49. ULTJ v - 2016,2017,20
18,2019,2020
50. UNVR v v 2014-2020
51. WIIM v - 2015,2016,20
18,2019,2020
52. WOOD - - 2020

Sumber: www.idx.co.id diolah 2021



Lampiran 2. Daftar Kriteria Sampel Penelitian
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KODE
NO NAMA PERUSAHAAN CEK
PERUSAHAAN
1. DLTA Delta Djakarta Thk. v
2. DVLA Darya-Varia Laboratoria Thk. v
3. HMSP H.M. Sampoerna Thbk. 4
4. ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Thk. v
5. KLBF Kalbe Farma Tbk. v
6. INDF Indofood Sukses Makmur Tbk. v
7. MERK Merch Thbk. v
8. MLBI Multi Bintang Indonesia Tbk. v
9. MYOR Mayora Indah Tbk. v
10. ROTI Nippon Indosari Corpindo Thk. v
11. SIDO Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Thbk. v
12. SKLT Sekar Laut Thk. v
13. TCID Mandom Indonesia Thk. v
14. TSPC Tempo scan pacific Thk. v
15.  UNVR Unilever Indonesia Thk. v

Sumber : www.idx.co.id (diolah)
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Lampiran 3. Tabulas data perusahaan manufaktur industri barang konsumsi

periode 2014-2020.

LN_TOBINSQ | LN- |LN_LVRG |LN_DPR|LN_ROA | LN_ROE
SIZE
DLTA-14 -0.609 3542 3302 | -0384| -091| -0.976
DLTA-15 -1.683 3543 -3.068 3227 | -1423| -1487
DLTA-16 1844 3547 3226 | -0971| -1298| -1.381
DLTA-17 -1.903 3551 3167 | -0662| -1290| -1.409
DLTA-18 -1.833 3.554 3477 -0484| -1239| -1334
DLTA-19 -1.879 3552 3315 0186 | -1241| -1.340
DLTA-20 -3.929 3.548 3.043 0923 -2007| -2111
DVLA-14 0.558 3.327 2564 | -1034| -2458| -2.476
DVLA-15 0.298 3.330 2550 | -1224| 2254| -2.200
DVLA-16 0.454 3.334 2985| -0595| -1966| -1.960
DVLA-17 0.502 3.337 2985| -0802| -1982| -1.929
DVLA-18 0.453 3338 3238 -0539| -1819| -1.789
DVLA-19 0.506 3341 3076 | -0605| -1804| -1773
DVLA-20 0.526 3.343 2944 | 0304 | -2228| -2102
HMSP-14 2.466 3433 -3.097 0052 | -0727| -0.282
HMSP-15 2.456 3443 -3.262 0184 | -1004| -1.300
HMSP-16 4,654 3.446 -3.105 3007 | -0916| -0.985
HMSP-17 4.850 3.447 2830 -0009| -0937| -0.990
HMSP-18 4531 3.449 2945 -0071| -0953| -0.960
HMSP-19 3877 3.452 3015 -0009| -1025| -0.956
HMSP-20 3573 3451 -2.916 0483 | -1493| -1.756
ICBP-14 -0.874 3.429 -1776| -0871| -1983| -1734
ICBP-15 -0.960 3431 1851 | -0.841| -1891| -1.724
ICBP-16 -1.022 3.434 1995 | -0188| -1.757| -1.628
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Lampiran 3. Tabulasi data perusahaan manufaktur industri barang konsumsi

periode 2014-2020 (Lanjutan).

LN_TOBINSQ | LN- |LN_LVRG |LN_DPR|LN_ROA | LN_ROE
SIZE
ICBP-17 -0.384 3416 1311 -0750| -1158| -1.747
ICBP-18 -1.081 3439 2050 | -1911| -1674| -1584
ICBP-19 -1.168 3443 1955 | -1148| -1650| -1.605
ICBP-20 -0.665 3474 0854 | -0966| -2342| -1914
KLBF-14 1.962 3.406 -3.761 0707 | -1504| -1526
KLBF-15 1,552 3.409 3553 1587 | -1616| -L671
KLBF-16 1578 3413 3533 1460 | -1594 | -1668
KLBF-17 1.596 3416 3514| -0700| -1634| -1.734
KLBF-18 1.407 3419 3469 | -1987| -1703| -1812
KLBF-19 1.367 3422 3027 | -1184| -1784| -1885
KLBF-20 1.183 3.426 3011 | -0972| -1828| -1876
INDF-14 0.199 3.468 1314 | -0953| -2608| -2.041
INDF-15 0.025 3470 1359 | -0811| -2918| -2453
INDF-16 0.272 3467 1464 | 0817 | -2409| -2121
INDF-17 0.207 3.469 1504 | 0846 | -2.441| -2.216
INDF-18 0.149 3472 1834 | -0740| -2562| -2.309
INDF-19 0.148 3472 0072 | -0721| -2397| -2217
INDF-20 -0.124 3.488 1442 | 0808 | -2575| -2.202
MERK-14 1.654 3.307 3075| -0263| -1251| -1116
MERK-15 1.608 3.303 -2.890 7877 | -1196| -1.201
MERK-16 1.750 3.308 -2.907 7230 | -1242| -1.332
MERK-17 1.562 3.313 2900 -0221| -3007| -1.448
MERK-18 0.749 3.327 3575 3771| -3.225 0.809
MERK-19 0.564 3.315 -3.167 5801 | -1968| -2.027
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Lampiran 3. Tabulasi data perusahaan manufaktur industri barang konsumsi

periode 2014-2020 (Lanjutan).

LN_TOBINSQ | LN- |LN_LVRG |LN_DPR|LN_ROA | LN_ROE
SIZE
MERK-20 0.653 3316 -2.906 3348 | -2172| -2143
MLBI-14 2,500 3.348 3.228 4808 | -0.727 0.361
MLBI-15 2.231 3.345 2870 | -0537| -1135| -0433
MLBI-16 2.448 3.348 2.877| -0060| -0544 0.180
MLBI-17 2514 3.352 2879 -0525| -0.344 0.216
MLBI-18 2,506 3.357 3006 | -0084| -0547 0.048
MLBI-19 2513 3.357 2.882 0.101| -0577 0.051
MLBI-20 2.002 3.357 3065 | -1063| -1992| -1613
MYOR-14 0.883 3.400 -1.198 2548 | -2968| -2.298
MYOR-15 1.081 3403 -1.331 1068 | -1.934| -1424
MYOR-16 1212 3.408 -1.539 1593 | -1946| -1507
MYOR-17 1.263 3412 -1575| -1218| -1920| -1.506
MYOR-18 1.347 3418 -1412| -1048| -2000| -1579
MYOR-19 1.975 3.420 1258 | -1121| -1952| -1574
MYOR-20 1.251 3422 1369 | -1121| -1997| -1.681
ROTI-14 1.342 3.346 0888 | -2520| -2137| -1620
ROTI-15 1.074 3.354 0881 | -2187| -1.968| -1.480
ROTI-16 1.188 3.357 0926 | -1615| -2067| -1.640
ROTI-17 0.747 3.372 -1.856 | -0681| -3198| -3.037
ROTI-18 0.706 3371 1530 | -1543| -3157| -3.133
ROTI-19 0.721 3.373 2272| -1595| -2602| -2571
ROTI-20 0.772 3.372 -1692 | -0325| -3324| -2.952
SIDO-14 0.506 3.356 5330 | -0030| -1637| -1.839
SIDO-15 1.092 3.355 5316 | -0200| -1607| -1.782
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Lampiran 3. Tabulasi data perusahaan manufaktur industri barang konsumsi

periode 2014-2020 (Lanjutan).

LN_TOBINSQ | LN- |LN_LVRG |LN_DPR|LN_ROA | LN_ROE
SIZE
SIDO-16 0.989 3.358 5360 | -0262| -1558| -1.747
SIDO-17 0.983 3.360 4072 | -0323| -1533| -1691
SIDO-18 1.362 3.362 3914 | -0430| -1347| -1475
SIDO-19 1.045 3.364 4144 -0233| -1190| -1.334
SIDO-20 1.862 3.367 -4.040 0243 | -1166| -1.238
SKLT-14 0.151 3.278 2199 | -1786| -2645| -2.231
SKLT-15 0.243 3.283 1744 1777 -2623| 2025
SKLT-16 -0.159 3.208 1710 | -1610| -3117| -2.663
SKLT-17 0.537 3.302 1692 | -1905| -3146| -25%
SKLT-18 0.659 3.308 1857 | -1898| -2938| -2362
SKLT-19 0.655 3.310 21909 | -1984| -2634| -2136
SKLT-20 0.626 3.310 1866 | -1416| -2632| -2.259
TCID-14 0.792 3341 3098 -0860| -2046| -1.99
TCID-15 0571 3.345 2669 | -1937 | -1273| -1147
TCID-16 0.288 3.347 2504 | -0676| -2289| -2.39
TCID-17 0.552 3.350 2271 -0776| -2274| -2339
TCID-18 0.477 3.351 2316 | -0742| -2344| 2433
TCID-19 0.073 3.352 2239 | -0542| -2541| -2633
TCID-20 -0.009 3.39% 2538 -1.253| -2146| -2.034
TSPC-14 0.944 3.379 2962 | -0542| -2028| -1941
TSPC-15 0.447 3.383 3220 -0595| -2185| -2.104
TSPC-16 0.496 3.385 3099 | -0867| -2215| -2140
TSPC-17 0.341 3.389 3.055| -0.884| -2302| -2210
TSPC-18 0.099 3.391 2984 | -1047| -2381| -2.308
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Lampiran 3. Tabulas data perusahaan manufaktur industri barang konsumsi

periode 2014-2020 (L anjutan).

LN_TOBINSQ | LN- |LN_LVRG]|LN_DPR|LN_ROA | LN_ROE
SIZE

TSPC-19 0.056 3.393 2590 | -1123| -2353| -2.275
TSPC-20 -0.009 3.39% 2538 | -1253| -2146| -2.034
UNVR-14 2.886 3411 3060 | -0093| -0589 0.222
UNVR-15 2.925 3414 3010 | -0023| -0.698 0.192
UNVR-16 2.912 3416 2667 | -0048| -0.670 0.306
UNVR-17 3.148 3.420 2757 | -0806| -0.702 0.303
UNVR-18 2.872 3422 2499 | -1069 | -0512 0.210
UNVR-19 2.789 3423 2.194 1826 | -0.735 0.336
UNVR-20 2.668 3423 -2.216 0497 | -0.802 0.372




Lampiran 4. Statistik Deskriptif
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LN_TOBINS LN _SIZ LN_LVRG LNDPR LN ROA LN_RO
Q E E
Mean 0.934084 3.39439 -2593918 -0.181876 -1.820503 -
3 1.56418
1
Median 0.747368 3.39094  -2.876652 -0.662115 -1.933578 -
8 1.73404
5
Maximum 4.850003 355419 -0.071620  7.877366  -0.343689 0.80852
9 0
Minimum -3.929328 3.27816  -5.360106 -2.519576 -3.323740 -
8 3.13274
1
Std. Dev. 1437141 0.06443 0.948169 1.761583 0.728722 0.85153
4 2
Skewness 0.032915 0.63131  -0.205245 2477477 0.029677 1.01469
7 9
Kurtosis 4.148267 3.07485 3.672109 10.11192 2.267692 3.51780
3 5
Jarque- 5.787468 6.99934 2.713516 328.6978 2.361616 19.1912
Bera 2 8
Probability 0.055369 0.03020 0.257494  0.000000 0.307031 0.00006
7 8
Sum 98.07878 356411  -272.3614 -19.09703 -191.1528 -
3 164.239

0
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Lampiran 4. Statistik Deskriptif (Lanjutan)
LN_LVRG LN_DPR LN_ROA LN_RO
E

LN_TOBINS LN_SIZ

Q E

0.43177 93.49856  322.7302 55.22767 75.4111

Sum Sq. 214.7990
Dev. 9 1
Observatio 105 105 105 105 105 105

ns




Lampiran 5. Uji Regresi Data Panel Common Effect

Dependent Variable: LN_TOBINSQ

Method: Panel EGLS (Cross-section weights)

Date: 10/19/21 Time: 09:36

Sample: 2014 2020

Periods included: 7

Cross-sectionsincluded: 15

Tota panel (balanced) observations: 105

Linear estimation after one-step weighting matrix

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 13.95641 4.224659 3.303558 0.0013
LN_SIZE -3.189234 1219087  -2.616084 0.0103
LN_LVRG 0.099277 0.054987 1.805477 0.0740
LN_DPR 0.004312 0.037410 0.115251 0.9085
LN_ROA 0.482176 0.157526 3.060922 0.0028
LN_ROE 0.638458 0.117333 5.441425 0.0000

Weighted Statistics
R-squared 0.755329 Mean dependent var 1.821071
Adjusted R-squared 0.742972 S.D. dependent var 2.181782
S.E. of regression 1.005953 Sum squared resid 100.1822
F-statistic 61.12515 Durbin-Watson stat 0.828446
Prob(F-statistic) 0.000000
Unweighted Statistics

R-squared 0.356269 Mean dependent var 0.934084
Sum squared resid 138.2728 Durbin-Watson stat 0.213091

105



Lampiran 6. Hasil Uji Regresi Data Panel Fixed Effect

Dependent Variable: LN_TOBINSQ

Method: Panel EGLS (Cross-section weights)

Date: 10/19/21 Time: 23:13

Sample: 2014 2020

Periodsincluded: 7

Cross-sectionsincluded: 15

Total panel (balanced) observations: 105

Linear estimation after one-step weighting matrix

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 13.49571 8.890501 1.517993 0.1327
LN_SIZE -3.489971 2.627710 -1.328141 0.1877
LN_LVRG 0.052247 0.059205 0.882481 0.3800
LN_DPR -0.002442 0.019451 -0.125523 0.9004
LN_ROA 0.252804 0.100424 2517354 0.0137
LN_ROE 0.076709 0.087666 0.875008 0.3840
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
Weighted Statistics
R-squared 0.972558 Mean dependent var 1.780158
Adjusted R-squared 0.966424 S.D. dependent var 2.518044
S.E. of regression 0.396695 Sum squared resid 13.37620
F-statistic 158.5483 Durbin-Watson stat 1.458395

Prob(F-statistic)

0.000000
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Lampiran 6. Hasil Uji Regresi Data Panel Fixed Effect (Lanjutan)

Unweighted Statistics

R-squared 0.925707 Mean dependent var 0.934084

Sum squared resid 15.95813 Durbin-Watson stat 1.123588




Lampiran 7. Uji Regresi Data Panel Random Effect

Dependent Variable: LN_TOBINSQ

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date; 10/19/21 Time: 09:37

Sample: 2014 2020

Periodsincluded: 7

Cross-sectionsincluded: 15

Total panel (balanced) observations: 105

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficien Std. Error t-Statistic Prob.
t
C 12.45872 11.86543 1.050002 0.2963
LN_SIZE -3.035926 3.496121 -0.868370 0.3873
LN_LVRG 0.102421 0.120306 0.851337 0.3966
LN_DPR -0.008241 0.034921 -0.235993 0.8139
LN_ROA 0.391396 0.133521 2.931332 0.0042
LN_ROE 0.155226 0.115710 1.341518 0.1828
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 1.225283 0.8921
Idiosyncratic random 0.426164 0.1079
Weighted Statistics
R-squared 0.183117 Mean dependent var 0.121746
Adjusted R-squared 0.141861 S.D. dependent var 0.460566
S.E. of regression 0.426649 Sum squared resid 18.02089
F-statistic 4.438484 Durbin-Watson stat 1.005198
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Lampiran 7. Uji Regresi Data Panel Random Effect (Lanjutan)

Weighted Statistics

Prob(F-statistic) 0.001088
Unweighted Statistics
R-squared 0.259693 Mean dependent var 0.934084

Sum squared resid 159.0171 Durbin-Watson stat 0.113916




Lampiran 8. Uji Signifikasi Fixed Effect
Redundant Fixed Effects Tests
Equation: MODEL_FEM

Test cross-section fixed effects

110

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 60.590476 (14,85) 0.0000
Cross-section fixed effects test equation:
Dependent Variable: LN_TOBINSQ
Method: Panel EGL S (Cross-section weights)
Date: 10/19/21 Time: 09:27
Sample: 2014 2020
Periods included: 7
Cross-sections included: 15
Total panel (balanced) observations: 105
Use pre-specified GLS weights
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 11.41453 4.697084 2.430131 0.0169
LN_SIZE -2.815456 1.341894 -2.098121 0.0384
LN_LVRG -0.111252 0.096115 -1.157488 0.2499
LN_DPR -0.020656 0.051453  -0.401466 0.6889
LN_ROA -0.245837 0.248126 -0.990774 0.3242
LN_ROE 1.027183 0.184384 5.570901 0.0000
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Lampiran 8. Uji Signifikasi Fixed Effect (Lanjutan)

Weighted Statistics

R-squared 0.698695 Mean dependent var 1.780158
Adjusted R-squared 0.683478 S.D. dependent var 2.518044
S.E. of regression 1.217986 Sum squared resid 146.8654
F-statistic 45.91420 Durbin-Watson stat 0.453674
Prob(F-statistic) 0.000000

Unweighted Statistics

R-squared 0.313066 Mean dependent var 0.934084

Sum squared resid 147.5528 Durbin-Watson stat 0.299058




Lampiran 9. Uji Hausman

Correlated Random Effects - Hausman Test

Equation: MODEL_REM

Test cross-section random effects

Chi-q.
Test Summary Statistic  Chi-Sg. d.f. Prab.
Cross-section random 5.225357 5 0.3890
Cross-section random effects test comparisons:
Variable Fixed Random Var(Diff.) Prab.
LN_SIZE 0.796069 -3.035926 12.580151 0.2800
LN_LVRG 0.115112 0.102421 0.001969 0.7749
LN_DPR -0.008807  -0.008241 0.000031 0.9190
LN_ROA 0.404059 0.391396 0.001862 0.7692
LN_ROE 0.119730 0.155226 0.000418 0.0824
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Lampiran 9. Uji Hausman (Lanjutan)

Cross-section random effects test equation:

Dependent Variable: LN_TOBINSQ

Method: Panel Least Squares

Date: 10/19/21 Time: 09:29

Sample: 2014 2020

Periodsincluded: 7

Cross-sections included: 15

Total panel (balanced) observations: 105

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.548228 16.87567 -0.032486 0.9742
LN_SIZE 0.796069 4.980262 0.159845 0.8734
LN_LVRG 0.115112 0.128230 0.897704 0.3719
LN_DPR -0.008807 0.035362 -0.249054 0.8039
LN_ROA 0.404059 0.140322 2.879507 0.0050
LN_ROE 0.119730 0.117501 1.018974 0.3111

Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.928131 Mean dependent var 0.934084
Adjusted R-squared 0.912066 S.D. dependent var 1.437141
S.E. of regression 0.426164 Akaikeinfo criterion 1.301659
Sum squared resid 15.43734 Schwarz criterion 1.807175
Log likelihood -48.33707 Hannan-Quinn criter. 1.506504
F-statistic 57.77427 Durbin-Watson stat 1.164409

Prob(F-statistic)

0.000000
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Lampiran 10. Uji Normalitas
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Lampiran 11. Uji Heteroskedastisitas

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 1.002595 Prob. F(20,84) 0.4682
Obs*R-squared 20.23461 Prob. Chi-Square(20) 0.4433
Scaled explained SS 254.1408  Prob. Chi-Square(20) 0.0000
Test Equation:
Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares
Date: 10/21/21 Time: 05:55
Sample: 1105
Included observations: 105
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -2127.343 16344.95  -0.130153 0.8968
LN_SIZE"2 -520.4173 1304.271 -0.399010 0.6909
LN_SIZE*LN_LVRG -297.1575 220.0790 -1.350231 0.1806
LN_SIZE*LN_DPR -49.24520 64.96080  -0.758076 0.4505
LN_SIZE*LN_ROA -103.5864 617.3181 -0.167801 0.8671
LN_SIZE*LN_ROE -14.76600 531.7067 -0.027771 0.9779
LN_SIZE 2437.113 9186.113 0.265304 0.7914
LN_LVRG"2 8.669021 6.769823 1.280539 0.2039
LN_LVRG*LN_DPR 17.18482 6.754047 2.544373 0.0128
LN_LVRG*LN_ROA 7.303710 39.13962 0.186607 0.8524
LN_LVRG*LN_ROE 2.899802 34.70461 0.083557 0.9336
LN_LVRG 1093.750 780.7104 1.400968 0.1649
LN_DPR"2 -2.577869 1.828885 -1.400531 0.1624
LN_DPR*LN_ROA 13.77797 15.04311 0.915899 0.3623
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Lampiran 11. Uji Heteroskedastisitas (Lanjutan).

LN_DPR*LN_ROE  -4.135555 11.14785 -0.370973 0.7116
LN_DPR 2425311 229.1445 1.058420 0.2929
LN_ROA"2 1.470327 27.72852 0.053026 0.9578

LN_ROA*LN_ROE -23.27501 35.03311 -0.664372 0.5083

LN_ROA 332.3152 2200.255 0.151035 0.8803
LN_ROE"2 6.209891 25.67838 0.241833 0.8095
LN_ROE 45.37805 1873.917 0.024216 0.9807
R-squared 0.192711 Mean dependent var 8.521403
Adjusted R-squared 0.000499 S.D. dependent var 45.51431
S.E. of regression 4550296 Akaike info criterion 10.65029
Sum squared resid 173923.6 Schwarz criterion 11.18108
Log likelihood -538.1401 Hannan-Quinn criter. 10.86538
F-statistic 1.002595 Durbin-Watson stat 2.670730

Prob(F-statistic) 0.468207




Lampiran 12. Multikolinieritas

LN_SIZE LN_LVRG LN_DPR LN_ROA LN_ROE
LN_SIZE 1.000 0069  -0.053 0.258 0.106
LN_LVRG 0.069 1000 -0265  -0436  -0.264
LN_DPR -0.053 -0.265 1.000 0.256 0.295
LN_ROA 0.258 -0.436 0.256 1.000 0.794
LN_ROE 0.106 -0.264 0.295 0.794 1.000
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Lampiran 13. Hasil Uji t

t-Statistic

1.518
-1.328
0.882
-0.126
2517
0.875
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Lampiran 14. Hasil Uji F

F-statistic 158.5483 Durbin-Watson stat 1.458395




Lampiran 15. Hasil Koefisien Determinasi

Weighted Statistics

R-squared 0.972558 Mean dependent var

Adjusted R-  0.966424 S.D. dependent var
squared

1.780158

2.518044
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Lampiran 16. Riwayat Hidup Penulis

Riwayat Hidup Penulis
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